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1. EINFUHRUNG

Im Rahmen der Verordnung (EU) 2015/1017 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 25.Juni 2015 iiber den Europdischen Fonds fiir strategische Investitionen, die
europdische Plattform fiir Investitionsberatung und das europdische
Investitionsvorhabenportal'  (im  Folgenden ,,EFSI-Verordnung®) wurde der EFSI-
Garantiefonds eingerichtet, dessen Mittel von der Kommission verwaltet werden sollen.

Die EFSI-Verordnung erfuhr durch die Verordnung (EU)2017/2396 des Europiischen
Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2017 eine weitere Anderung im Hinblick auf die
Verlédngerung der Laufzeit des Europdischen Fonds fiir strategische Investitionen sowie die
Einfiihrung technischer Verbesserungen fiir den Fonds und die Europidische Plattform fiir
Investitionsberatung” (im Folgenden ,,EFSI 2.0%). Mit dem EFSI 2.0 wurde unter anderem der
Umfang der EU-Garantie erhoht und dariiber hinaus der Zielbetrag der Fondsdotierung
angepasst. Am 22.Juli 2015 unterzeichneten die Europdische Kommission und die
Européische Investitionsbank (EIB) eine Vereinbarung iiber die Verwaltung des EFSI und die
Gewihrung der EU-Garantie® (im Folgenden ,,EFSI-Vereinbarung®).

Artikel 16 Absatz 6 der EFSI-Verordnung sieht vor, dass die Kommission dem Européischen
Parlament, dem Rat und dem Europidischen Rechnungshof bis 31. Mai jedes Jahres einen
jahrlichen Bericht” iiber die Verwaltung des EFSI-Garantiefonds (im Folgenden ,, EFSI-GF*)
im vorangegangenen Kalenderjahr einschlieBlich einer Bewertung der Angemessenheit des
Zielbetrags, des Umfangs des EFSI-GF und der Notwendigkeit einer Auffiillung iibermittelt.
In diesem Jahresbericht sollen die Finanzlage des EFSI-GF am Ende des vorangegangenen
Kalenderjahres, die Finanzstrome im vorangegangenen Kalenderjahr sowie eine Liste
bedeutender Transaktionen sowie alle relevanten Informationen iiber die Finanzkonten
beschrieben werden. Ferner soll der Bericht Informationen iiber die Haushaltsfithrung, die
Wertentwicklung und die Risiken des EFSI-GF zum Ende des vorangegangenen
Kalenderjahres enthalten.

Mit der Verordnung (EU) 2018/1046° iiber die Haushaltsordnung wurde der Gemeinsame
Dotierungsfonds eingerichtet, in dem die Mittel zur Deckung der finanziellen
Verbindlichkeiten aus Haushaltsgarantien und Finanzhilfeprogrammen ab dem
Geltungsbeginn des mehrjihrigen Finanzrahmens (MFR) 2021-2027° gehalten werden sollen.
Diese Bestimmungen traten am 1. Januar 2021 in Kraft und ab diesem Zeitpunkt bildet der
EFSI-Garantiefonds innerhalb des gemeinsamen Dotierungsfonds einen eigenen Teilfonds.

' Zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 1291/2013 und (EU) Nr. 1316/2013 — der Europische Fonds fiir
strategische Investitionen (EFSI-Verordnung). ABI. L 169 vom 1.7.2015, S. 1.

ABI. L 345 vom 27.12.2017, S. 34.

3 Die EFSI-Vereinbarung wurde spater, und zwar im Einzelnen am 21. Juli 2016, 21. November 2017, 9. Mirz
2018, 20. Dezember 2018, 27. Miarz 2020 und 27. April 2020, gedndert und neu formuliert.

* Der vorliegende Bericht ist der sechste Bericht iiber den EFSI-GF. Frithere Berichte sind COM(2016) 353
final, COM(2017) 326 final, COM(2018) 345 final, COM(2019) 244 final und COM(2020) 385 final zu
entnehmen.

> Verordnung (EU, Euratom) 2018/1046 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 18. Juli 2018 iiber die
Haushaltsordnung fiir den Gesamthaushaltsplan der Union, zur Anderung der Verordnungen (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 und des Beschlusses Nr. 541/2014/EU sowie zur
Aufhebung der Verordnung (EU, Euratom) Nr. 966/2012 (ABIL. L 193 vom 30.7.2018, S. 1) (im Folgenden
,Haushaltsordnung*).

¢ Verordnung (EU, Euratom) 2020/2093 des Rates vom 17. Dezember 2020 zur Festlegung des mehrjahrigen
Finanzrahmens fiir die Jahre 2021 bis 2027 (ABI. L 4331 vom 22.12.2020).
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2. OPERATIVE RAHMENBEDINGUNGEN
Die EU-Garantie’ deckt Finanzierungen und Investitionen ab,

- die von der EIB im Rahmen des Hauptteils des Finanzierungsfensters ,,Infrastruktur
und Innovation* (,,lul-Fenster*) unterzeichnet wurden

- oder die vom Europdischen Investitionsfonds im Folgenden ,,EIF*) im Rahmen des
Finanzierungsfensters ,,KMU* (im Folgenden ,,KMU-Fenster*) und im Rahmen des
[ul-Unterfensters KMU-/Midcap-Fonds unterzeichnet wurden.

Die EFSI-Geschifte sind teils durch die EU-Garantie gedeckt, teils werden sie auf eigenes
Risiko der EIB-Gruppe durchgefiihrt.®

Nach Artikel 12 der EFSI-Verordnung dient der EFSI-GF als Liquiditétspuffer, aus dem die
EIB bei einer Inanspruchnahme der EU-Garantie Zahlungen erhdlt. Im Einklang mit der
zwischen der EU und der EIB geschlossenen EFSI-Vereinbarung werden die
Garantieleistungen aus dem EFSI-GF gezahlt, wenn ihr Betrag hoher ist als die Mittel, die der
EIB auf dem EFSI-Konto zur Verfligung stehen. Das von der EIB verwaltete EFSI-Konto
wurde fiir die Einnahmen der EU und die eingezogenen Betrdge aus den durch die EU-
Garantie abgesicherten EFSI-Geschidften und — im Rahmen des verfiigbaren Saldos — fiir
Zahlungen bei Inanspruchnahme der EU-Garantie eingerichtet.

Der EFSI-GF wurde schrittweise mit Mitteln ausgestattet; diese Dotierung wird jedoch 2022
eingestellt. Nach Artikel 12 Absatz4 werden die Mittel des EFSI-GF direkt von der
Kommission verwaltet und gemdB3l dem Grundsatz der Wirtschaftlichkeit der
Haushaltsfiihrung und unter Befolgung angemessener Aufsichtsregeln investiert.

Die EIB und der EIF sind dafiir verantwortlich, die Risiken der einzelnen mit der EU-Garantie
abgesicherten Geschifte zu bewerten und zu iiberwachen und der Kommission im Einklang
mit Artikel 16 der EFSI-Verordnung Bericht zu erstatten. Auf der Grundlage dieser
Berichterstattung und kohérenter und vorsichtiger Annahmen iiber die kiinftigen Aktivitdten
stellt die Kommission die Angemessenheit des Zielbetrags und des Umfangs des EFSI-GF,
der Gegenstand der Uberpriifung ist, sicher.

Dartiber hinaus legt die EIB dem Europdischen Parlament und dem Rat gemal3 Artikel 16
Absatz 2 der EFSI-Verordnung jéhrlich einen Bericht mit spezifischen Informationen iiber das
mit den im Rahmen des EFSI durchgefiihrten Finanzierungen und Investitionen verbundene
aggregierte Risiko sowie mit Angaben iiber die Inanspruchnahme der Garantie vor.

3. FINANZKONTEN UND BEDEUTENDE HAUSHALTSTRANSAKTIONEN IM
JAHR 2020

Die Finanzinformationen zum EFSI werden nachfolgend in vier Abschnitte untergliedert
dargestellt:

1) die Finanzlage des EFSI-GF zum 31. Dezember 2020,

2) die von der EIB-Gruppe im Rahmen der EU-Garantie durchgefiihrten EFSI-

’ Durch EFSI 2.0 wurde die EU-Garantie von 16 Mrd. EUR auf 26 Mrd. EUR aufgestockt.
¥ Der Beitrag aus den Eigenmitteln der EIB-Gruppe wurde durch EFSI 2.0 von 5 Mrd. EUR auf 7,5 Mrd. EUR
aufgestockt.
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Geschifte zum 31. Dezember 2020,
3) die Ausstattung des EFSI-GF und

4) die Inanspruchnahme und Verwendung der EU-Garantie.

3.1. DIE FINANZLAGE DES EFSI-GF zUM 31. DEZEMBER 2020

Das Gesamtvermdgen des EFSI-GF’ belief sich zum 31. Dezember 2020 auf 8 028 Mio. EUR.
Das Gesamtvermdgen umfasste den (als zur VerduBBerung verfiigbar eingestuften) Bestand an
Anlagepapieren (7 526 Mio. EUR), einen Devisenterminverkauf von USD mit positivem
Nettobarwert (eingestuft als finanzieller Vermogenswert, der erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertet wird) (6 Mio. EUR) sowie
Zahlungsmittelaquivalente (496 Mio. EUR).

Was die Finanz- und Ertragslage 2020'° angeht, so schloss der EFSI-GF das Jahr mit einem
wirtschaftlichen Ergebnis von 21,6 Mio. EUR ab. Ein positiver Netto-Zinsertrag in Héhe von
17,0 Mio. EUR und Nettogewinne aus Verkdufen von zur VerduBerung verfligbaren
Wertpapieren'' (11,1 Mio. EUR) leisteten den groBten Beitrag. Dem stand ein negatives
Ergebnis aus Wechselkursneubewertungen in Hohe von -5,7 Mio. EUR gegeniiber.'? Die
verbleibenden Nettoaufwendungen in Hohe von -0,8 Mio. EUR umfassten hauptsdchlich
Depotgebiihren.

3.2. EFSI-GESCHAFTE IM RAHMEN DER EU-GARANTIE

Das Risiko der EU aufgrund der Garantie fiir laufende ausgezahlte EFSI-Geschéfte der EIB-
Gruppe belief sich zum 31. Dezember 2020 auf 18,9 Mrd. EUR; insgesamt stehen fiir die EU-
Garantie' netto 25,8 Mrd. EUR' zur Verfiigung. Der Betrag von 18,6 Mrd. EUR wird in den
Erlduterungen zum Jahresabschluss der EU fiir 2020 als Eventualverbindlichkeit ausgewiesen,
wihrend flir den verbleibenden Betrag eine Riickstellung angesetzt wurde.

Im Jahr 2020 generierten die von der EIB verwalteten EFSI-Geschifte im Rahmen des EFSI-
Finanzierungsfensters ,Infrastruktur und Innovation® Nettoeinnahmen in Hoéhe von
243.4 Mio. EUR fiir die EU." Davon wurde im Jahresabschluss der EU fiir 2020 eine
Nettoforderung der Kommission gegeniiber der EIB in Hohe von 76,8 Mio. EUR zum

° Der gepriifte Jahresabschluss des EFSI-Garantiefonds wird in der Arbeitsunterlage der

Kommissionsdienststellen zum EFSI-GF-Bericht offengelegt.

10 Sieche Abschnitt 3 ,Jahresabschluss des EFSI-GF* der Arbeitsunterlage der Kommissionsdienststellen, die

dem EFSI-GF-Bericht beiliegt.

"' Der Nettobetrag setzt sich aus Gewinnen in Héhe von 12,7 Mio. EUR und Verlusten in Héhe von
1,6 Mio. EUR zusammen.

"2 Nach Absicherung des Wechselkursrisikos des auf USD lautenden Portfolioanteils, im Jahresabschluss
ausgewiesen als Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von Derivaten.

"> Nach Artikel 11 der Fassung EFSI 2.0 darf die EU-Garantie den Betrag von 26 Mrd. EUR zu keiner Zeit

iibersteigen. Inanspruchnahmen und Verwendungen der EU-Garantic sowie Riickstellungen fiir

Portfoliogarantie-Produkte im Rahmen des KMU-Finanzierungsfensters werden vom EU-Garantiehdchstbetrag

abgezogen.

'* In den Erlduterungen zu den EU-Jahresrechnungen 2020 wird diese Zahl abziiglich der finanziellen

Riickstellungen in Hohe von 0,3 Mrd. EUR dargestellt.

' Eingeschlossen in diesen Betrag sind nicht realisierte Einnahmen in Hohe von 18,4 Mio. EUR, die sich aus der

Erhohung des beizulegenden Zeitwerts der Iul-Eigenkapitalportfolios zum 31. Dezember 2020 gegeniiber dem

31. Dezember 2019 ergeben.
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31. Dezember 2020 ausgewiesen.

Fiir die EFSI-Geschifte im Rahmen des KMU-Finanzierungsfensters entstanden der EU im
Jahr 2020 Kosten in Hohe von netto 295,2 Mio. EUR.'¢

3.3. MITTELAUSSTATTUNG DES EFSI-GF

Im Jahr 2020 wurden Haushaltsmittel in Hohe von insgesamt 301 Mio. EUR fiir die
Ausstattung des EFSI-GF gebunden, davon 153 Mio. EUR geméal3 Beschluss C(2020) 451 der
Kommission. Zusétzliche Mittel fiir Verpflichtungen in Hohe von 148 Mio. EUR wurden als
zweckgebundene Einnahmen gebunden.'”’

Im Verlauf des Jahres wurde ein Gesamtbetrag von 1249 Mio. EUR effektiv in den EFSI-GF
eingezahlt. Die Hauptsumme stammte aus Mitteln fliir Zahlungen aus dem
Gesamthaushaltsplan der EU, wihrend ein Betrag von 156 Mio. EUR als zweckgebundene
Einnahmen vom EFSI eingezogen wurden und 5 Mio. EUR am Ende des Haushaltsjahres als
zusiétzliche Mittel fiir Zahlungen liberwiesen wurden.

3.4. INANSPRUCHNAHMEN UND EINSATZ DER EU-GARANTIE

Im Jahr 2020 wurden keine Garantien aufgrund ausgefallener Geschéfte in Anspruch
genommen. Die EU-Garantie wurde jedoch folgendermafen in Anspruch genommen:

33,1 Mio. EUR fiir Wertberichtigungen'® im Rahmen des Tul-Fensters;

2,3 Mio. EUR fiir Finanzierungskosten der EIB'” im Rahmen des Tul-Fensters;

2,1 Mio. EUR fiir Beitreibungskosten®’ im Rahmen des Tul-Fensters;

37,5 Mio. EUR fiir nicht in Euro lautende Sicherungsgeschéfte im Rahmen des KMU-
Fensters.

Mit Ausnahme einer Inanspruchnahme durch das KMU-Fenster, die teilweise aus dem EFSI-
GF befriedigt wurde (0,5 Mio. EUR), wurden alle Inanspruchnahmen aus Mitteln geleistet,
die auf dem EFSI-Konto zur Verfiigung stehen.

4. VERWALTUNG DES EFSI-GF 1M JAHR 2020
4.1. HAUSHALTSFUHRUNG

Das Beteiligungsportfolio des EFSI-GF wird nach den Grundsitzen des Beschlusses
C(2016) 165 der Kommission vom 21. Januar 2016 zur Billigung der Leitlinien fiir die
Verwaltung der Vermogenswerte des Garantiefonds des Européischen Fonds fiir strategische
Investitionen angelegt.

Nach diesen Leitlinien miissen die im Beteiligungsportfolio befindlichen Vermogenswerte mit

' Dieser Betrag umfasst Finanzierungsriickstellungen in Héhe von 216,5 Mio. EUR fiir die Schuldenportfolios
des KMU-Finanzierungsfensters sowie nicht realisierte Einnahmen in Hoéhe von 23,4 Mio. EUR, die sich aus der
Erhohung des beizulegenden Zeitwerts der Beteiligungsportfolios des KMU-Finanzierungsfensters zum
31. Dezember 2020 gegeniiber dem 31. Dezember 2019 ergeben.

17 Unter zweckgebundenen Einnahmen sind hier Mittel zu verstehen, die gemeinhin als ,,Riickfliisse* bezeichnet
werden. Sie setzen sich beispielsweise aus EFSI-Vergiitungen, Dividenden, Kapitalgewinnen oder jahrlichen
Riickzahlungen zusammen, zu denen Kapitalriickzahlungen, freigegebene Garantien und Riickzahlungen des
Hauptbetrags von Darlehen, die von der EIB eingezogen wurden, gehoren.

'® Siehe Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe b der EFSI-Vereinbarung.

' Siehe Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe d der EFSI-Vereinbarung.

2 Siche Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe d sowie Artikel 11 Absatz 7 der EFSI-Vereinbarung.

5

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=70421&code1=COM&code2=&gruppen=Code:C;Year:2020;Nr:451&comp=451%7C2020%7CC
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVII&ityp=EU&inr=70421&code1=COM&code2=&gruppen=Code:C;Year:2016;Nr:165&comp=165%7C2016%7CC

Blick auf eine mdgliche Inanspruchnahme der Garantie ausreichend liquide, jedoch
gleichzeitig darauf ausgerichtet sein, unter Wahrung eines hohen Malles an Sicherheit und
Stabilitdt die Rendite und das Risikoniveau zu optimieren.

Die Anlage- und Risikomanagementstrategien wurden mit Blick auf die Investitionsziele und
die zu erwartenden Marktbedingungen beschlossen. Bei den Investitionen wurde das Ziel
einer stirkeren Diversifizierung in verschiedenen festverzinslichen Vermdgensklassen
verfolgt.

4.2. MARKTENTWICKLUNGEN IM JAHR 2020

Die Marktentwicklungen im Jahr 2020 wurden durch das Covid-19-Virus, seine verheerenden
Auswirkungen auf die 6ffentliche Gesundheit und die Weltwirtschaft sowie die rasche und
entschlossene politische Reaktion der Regierungen und Zentralbanken beherrscht.

Dank der Fortschritte in den Handelsbeziehungen zwischen den USA und China und einer
allgemein positiven wirtschaftlichen Stimmung begann das Jahr an den Mairkten fiir
festverzinsliche Wertpapiere recht optimistisch. Mitte Januar erreichte die Rendite einer
deutschen Staatsanleihe (Bund) mit einer Laufzeit von 10 Jahren einen Hdochststand von -
0,16 %, was sich als Hohepunkt fiir das gesamte Jahr erweisen sollte.

Etwa im Mérz, als die Bedrohung durch das Virus immer deutlicher zutage trat, wurden mehr
als der Hilfte der Weltbevolkerung effektiv Ausgangsbeschrinkungen auferlegt. Dies fiihrte
sowohl auf der Angebots- als auch auf der Nachfrageseite zu einem globalen Schock und
betraf insbesondere personliche Dienstleistungen.

Die Finanzmirkte verzeichneten weltweit eine plotzliche Erschiitterung, die mit einem starken
Anstieg der Risikoaversion und der Volatilitit einherging. Der folgende ,,Run auf Bares*
fiihrte zu Panikverkdufen von Vermogenswerten, was wiederum Verwerfungen ausloste und
die Stabilitét der Finanzmirkte gefdhrdete.

Die Aktienmirkte stiirzten ab und die Anleger wandten sich sicheren Anlagen wie den
Bundesanleihen zu, deren Rendite Mitte Mérz rasch auf ihren Jahrestiefstand von -0,86 %
fiel. Die Renditen aus US-Staatsanleihen fielen Anfang Mérz sogar noch starker, wobei diese
Entwicklung durch zwei Notzinssenkungen der US-Notenbank um insgesamt
150 Basispunkte noch verstirkt wurde. Die Renditen aus sicheren Anlagewerten (,,safe
haven®) drehten anschlieBend ins Plus und bewegten sich im Tandem mit dem restlichen
Universum festverzinslicher Werte mitten in einer Zeit der Marktunsicherheit und begrenzten
Liquiditdt weiter aufwirts. Zehn Tage nach Erreichen ihres Jahrestiefstands kehrten die
Bundesanleihen wieder zu einer Rendite von -0,20 % zuriick. Die Renditeabstinde anderer
europdischer Staatsanleihen gegeniiber Bundesanleihen nahmen erheblich zu, was auch auf
die Renditeabstdnde aller anderen festverzinslichen Anlageklassen zutraf.

Zur Wiederherstellung des Vertrauens fithrten die Regierungen in noch nie dagewesenem
Umfang Rettungspakete ein und die Zentralbanken betriecben eine akkommodierende
Geldpolitik (z. B. Leitzinssenkungen und/oder Ankdufe von Vermdgenswerten). Dies trug zu
einer Beruhigung der Mirkte und einer positiven Wende bei der allgemeinen Bewertung von
Vermogenswerten bei. Nach einem von Volatilitit geprigten Mérz stabilisierten sich die
Renditeabstinde ab April und nahmen generell wieder ab. Die Ankiindigung beispielloser
Konjunkturpakete auf weltweiter und européischer Ebene, insbesondere des 750 Mrd. EUR
schweren Programms ,,Next Generation EU®, trieb die allgemeinen Renditeniveaus im Juni
nach oben; aber auch die Zentralbanken garantierten in Anbetracht drohender Baisse-Risiken
weiterhin giinstige Finanzierungsbedingungen. Insgesamt gingen im restlichen Jahresverlauf
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die Renditen und Renditeabstinde im Euroraum allméhlich zuriick, wéihrend sich das
Anlegervertrauen aufgrund der Fortschritte bei den Impfungen und der Aussicht auf weitere
Impulse nach den Wahlen in den Vereinigten Staaten im November weiter verbesserte. Die
Bundesanleihe schloss das Jahr mit -0,57 % ab.

Insgesamt boten die Markte fiir festverzinsliche Wertpapiere, obwohl sie durch eine sehr hohe
Volatilitdt gekennzeichnet waren, attraktive Investitionsmdglichkeiten, was wiederum zur
positiven Rendite des EFSI-GF zum Jahresende beitrug.

4.3. ZUSAMMENSETZUNG UND HAUPTRISIKOMERKMALE DES PORTFOLIOS

Die Jahresendzahlen des EFSI-GF-Portfolios zeigen, dass das Portfolio hinsichtlich der
Anlageklassen und Ratingkategorien angemessen gefachert ist. Dariiber hinaus besteht eine
Diversifizierung in nicht auf Euro lautende Wertpapiere (USD) in Form einer Zuweisung an
Anleihen des US-Schatzamtes und anderer Emittenten in den USA (z. B. supranationale
Anleihen, Anleihen anderer Staaten oder nationaler Behorden) und Bargeld in Hohe von rund
6 % des Portfolios. Das Wahrungsrisiko wird abgesichert.

Der Anteil der Anleihen, die die Umwelt-, Sozial- und Governance-Kriterien erfiillten, lag
Ende 2020 bei 9,5 % gegeniiber 6,9 % Ende 2019. Die Duration des Portfolios®' betrug
Ende 2020 3,19 Jahre, wiahrend seine durchschnittliche Bonitétseinstufung BBB+ lautete.

Rund 33 % des Portfolios bestanden aus Anleihen mit einer Laufzeit von weniger als einem
Jahr, Schuldverschreibungen ~ mit  variablen  Zinssdtzen  und  kurzfristigen
Geldmarktinstrumenten, die einen weiteren Liquiditdtspuffer fiir das Portfolio bilden.

Das Profil des Portfolios im Hinblick auf Duration, Kreditrisiko und Liquiditét ist auf die
prognostizierten Cashflows aus den mit der EU-Garantie abgesicherten EFSI-Geschiften
(z. B. projizierte Inanspruchnahmen, Einnahmen) abgestimmt.

4.4, WERTENTWICKLUNG

Die jdhrliche Wertentwicklung wird zeitgewichtet berechnet, damit sie durch die Grofle des
Portfolios, die im Jahresverlauf weiterhin zugenommen hat, nicht verzerrt wird.

In einem Marktumfeld, das durch Volatilitit infolge der Gesundheitskrise und historisch
niedrige Renditen gekennzeichnet ist, erzielte der Fonds im Jahr 2020 eine absolute jéhrliche
Wertentwicklung von 1,246 %. Diese Rendite entspricht der jdhrlichen Wertentwicklung des
EFSI-Referenzwerts (1,23 %). Die Wertentwicklung sowohl des Referenzwerts als auch des
Portfolios wurde 2020 weitgehend durch Renditen mit positiver Kurvenentwicklung
bestimmt. Angesichts des historisch niedrigen Niveaus der Renditen in der EU und in den
USA konnten Portfolio und Benchmark in den kommenden Jahren durch gegenldufige
Kurvenbewegungen (d. h. steigende Renditen) negativ beeinflusst werden.

5. BEWERTUNG DER ANGEMESSENHEIT DES ZIELBETRAGS UND DES UMFANGS
DES EFSI-GF

Zum 31. Dezember 2020 beliefen sich die Unterzeichnungen im Rahmen des EFSI auf

2! Die Angabe zur Duration bezieht sich auf die ,,modifizierte Duration®, die die Preissensibilitdt einer Anleihe
gegentiiber Zinsbewegungen misst. Dem liegt der Gedanke zugrunde, dass Wertpapierkurse und Zinssétze im
umgekehrten Verhéltnis zueinander stehen.
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insgesamt 82,7 Mrd. EUR in allen Mitgliedstaaten; davon entfielen 57,2 Mrd. EUR
(629 Geschifte) auf das Iul-Fenster und 25,5 Mrd. EUR (792 Geschifte) auf das KMU-
Fenster. Insgesamt stellt dies einen erheblichen Anstieg gegeniiber dem 31. Dezember 2019
dar, als sich die Unterzeichnungen auf insgesamt 68,7 Mrd. EUR beliefen. Die vorstehenden
Zahlen stellen die von der EIB-Gruppe seit Beginn des EFSI unterzeichneten Gesamtbetrage
dar, wihrend die ausstehende Haftungssumme nur teilweise durch die EU-Garantie im
Rahmen des EFSI gedeckt ist. Letzteres wird in den folgenden Absitzen dieses Abschnitts
sowie in Abschnitt 3 weiter ausgefithrt. Zum 31. Dezember 2020 belief sich die ausstehende
ausgezahlte Haftungssumme, die durch die EU-Garantie gedeckt wurde, auf insgesamt
18,9 Mrd. EUR (16,5 Mrd. EUR bzw. 2.4 Mrd. EUR fiir das Iul- und das KMU-Fenster)
gegeniiber 18,4 Mrd. EUR im Jahr 2019.

Der Gesamtbetrag, der fiir unterzeichnete (ausgezahlte und noch nicht ausgezahlte) Geschifte
im Rahmen der EU-Garantie im schlechtesten Falle aus dem EU-Haushalt zahlbar werden
konnte, belief sich auf 24,1 Mrd. EUR (18,5 Mrd. EUR fiir das Iul-Fenster und 5,6 Mrd. EUR
fiir das KMU-Fenster).

Im Rahmen des Iul-Fensters belief sich die Haftungssumme aufgrund laufender ausgezahlter
durch die EU-Garantie gedeckter Geschifte auf 16,5 Mrd. EUR; davon entfielen
15,2 Mrd. EUR auf Fremdkapitalgeschéfte und 1,3 Mrd. EUR auf Eigenkapitalgeschifte.

Etwaige Verluste aus diesen Tul-Geschiften werden gemill der EFSI-Vereinbarung durch die
EU-Garantie gedeckt. Die EU-Garantie im Rahmen des Finanzierungsfensters ,,Infrastruktur
und Innovation* wird fiir Geschifte im Rahmen des Iul-Fremdfinanzierungsportfolios und des
tiber nationale Forderbanken laufenden Iul-Eigenkapitalportfolios in Form von
Erstausfallgarantien auf Portfoliobasis gewidhrt. Nach dem Standard-Eigenkapitalportfolio des
Iul-Fensters erfolgt die EU-Garantie in Form einer Vollgarantie, sofern die EIB den gleichen
Betrag gleichrangig (pari-passu-Klausel) auf eigenes Risiko investiert.

Im Rahmen des KMU-Fensters belief sich die Haftungssumme aufgrund laufender
ausgezahlter durch die EU-Garantie gedeckter Geschdfte zum 31. Dezember 2020 auf
2,4 Mrd. EUR, davon 1,7Mrd. EUR fiir Garantiegeschifte und 0,7 Mrd. EUR fiir
Eigenkapitalgeschifte.*”

Etwaige Verluste aufgrund dieser Garantiegeschéfte im Rahmen des KMU-Fensters wiirden
in erster Linie aus der InnovFin-KMU-Biirgschaftsfazilitit, der = COSME-
Kreditbiirgschaftsfazilitit, der Biirgschaftsfazilitdt fiir die Kultur- und Kreativbranche und
dem EaSI-Biirgschaftsinstrument bestritten. Das KMU-Finanzierungsfenster des EFSI bietet
eine vorrangige Deckung von Verlusten, die liber den EU-Beitrag hinausgehen. Im Rahmen
des EFSI-Kombinationsprodukts deckt der EFSI nach dem Mitgliedstaat oder der
Verwaltungsbehorde die Zweitverlust-Tranche der Geschifte, wihrend der EIF die
zusitzliche  vorrangige Risikodeckung  iibernimmt. Im  Rahmen des KMU-
Finanzierungsfensters ,,Skills and Education Product™ (Kompetenzen und Bildung) stellt der
EFSI eine Garantie von bis zu 80 % jedes unterzeichneten Geschifts bereit.

Im Falle der Unterfenster ,Equity Product” (Eigenkapitalprodukt) des KMU-
Finanzierungsfensters wiirden etwaige Verluste anteilig durch die EU-Garantie im Rahmen
des EFSI und durch den EIF gedeckt, je nachdem, welche Beitrdge in der EFSI-
Garantievereinbarung festgelegt worden sind. Im Falle des Unterfensters 2 fiir
Eigenkapitalprodukte  deckt das InnovFin-Eigenkapitalfinanzierungsinstrument den

2 Laut Jahresabschluss der EU zum 31. Dezember 2020, ohne Garantievertrige, deren Verfiigbarkeitszeitraum
2021 beginnt.
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Erstverlust ab. Im Rahmen des KMU-Fensters ,,Private Credit Product® (Privatkredit) sieht
der EFSI eine Deckung der Erstverlust-Tranche vor, und im Rahmen der
ErweiterungsmafBnahme fiir Risikokapital des KMU-Fensters bietet er eine vollstindige
Garantie.

Der Zielbetrag des EFSI-GF wurde auf 35 % der Gesamtgarantieverpflichtungen der EU
festgesetzt.” Die Risikobewertung der verschiedenen durch die EU-Garantie geforderten
Produkte =zeigt, dass der Unionshaushalt mit dieser Zielquote insgesamt unter
Beriicksichtigung von Einziehungen, Einnahmen und Riickfliissen aus EIB-Geschiften
angemessen vor moglichen Inanspruchnahmen im Rahmen der EU-Garantie geschiitzt wire.
Die Zielquote von 35 % wird daher als angemessen erachtet.

Da sich der EFSI-GF — der seit Januar 2021 Bestandteil des Teilfonds des gemeinsamen
Dotierungsfonds bildet — bis 2022 noch in der Aufbauphase befindet, wird die Notwendigkeit
einer Auffiillung erst zu einem spédteren Zeitpunkt bewertet.

3 Siche Artikel 12 Absatz 5 der EFSI-Verordnung.
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