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1. Einleitung

Dieser Bericht wurde gemaR den Anforderungen nach Artikel 256 der Haushaltsordnung?
erstellt und sollte in Verbindung mit folgenden Dokumenten gelesen werden:

e der Arbeitsunterlage XI, die dem Haushaltsentwurf der EU fur das Haushaltsjahr 20252
beiliegt und ausfuhrliche Informationen tber die Haushaltsgarantien der EU® (Artikel 41
Absatz 5 des Berichts) enthélt, und

e der langfristigen Prognose der kinftigen Zu- und Abflisse des Unionshaushalts mit
Projektionen fir die verfigbare finanzielle Leistungsfahigkeit der EU im Zeitraum 2025-
2029 unter entsprechender Beriicksichtigung der geplanten Haushaltsausgaben.*

Ziel dieses Berichts ist es, einen Uberblick iber den Betrag und die Zusammensetzung der
— durch Ruckstellungen® abgesicherten und durch Handlungsspielraum gedeckten —
Eventualverbindlichkeiten zu geben, die zum 31. Dezember 2023 =zulasten des
Unionshaushalts gehen. Eventualverbindlichkeiten sind potenzielle finanzielle
Verbindlichkeiten, die sich aus bestehenden verbindlichen Verpflichtungen oder
Ereignissen in der Vergangenheit® ergeben. Ob und in welchem Umfang diese
Eventualverbindlichkeiten in tatséchliche Forderungen minden, héngt von kinftigen
Ereignissen im Zusammenhang mit dem Unionshaushalt ab, die sich nicht vorhersagen
lassen.

Der Unionshaushalt umfasste Ende 2023 Eventualverbindlichkeiten in Hohe von Uber
255 Mrd. EUR (206 Mrd. EUR Ende 2022) im Zusammenhang mit Darlehen an
Mitgliedstaaten (221 Mrd. EUR) und Drittlander (34 Mrd. EUR) sowie uber 108 Mrd. EUR
(106 Mrd. EUR Ende 2022) im Zusammenhang mit Haushaltsgarantien, die im Rahmen
des Europaischen Fonds fir strategische Investitionen (EFSI)’, ,InvestEU“®, des EIB-
AuRenmandats®, des Europaischen Fonds fiir nachhaltige Entwicklung (EFSD)° und des
EFSD+! gewahrt wurden. Der Aufwartstrend bei den Eventualverbindlichkeiten hat sich

1 Verordnung (EU, Euratom) 2024/2509 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 23. September
2024 Uber die Haushaltsordnung fir den Gesamthaushaltsplan der Union (Neufassung) (ABI. L, 2024/2509,
26.9.2024).

COM(2024) 300 vom 19.6.2024.

3 Arbeitsunterlage XI Uber die Umsetzung der Haushaltsgarantien, den gemeinsamen Dotierungsfonds und

die Bewertung der Tragféhigkeit der Eventualverbindlichkeiten aus Haushaltsgarantien und finanziellem

Beistand gemaf Artikel 41 Absatz 5 der Haushaltsordnung.

COM(2024) 276 final vom 28.6.2024.

In diesem Dokument wird der Begriff ,Dotierung® im Sinne der Haushaltsordnung, insbesondere ihres

Artikels 214, verwendet. In Artikel 214 Absatz 2 wird erlautert, dass die Dotierungsquote die erwarteten

Nettoverluste zuziglich eines angemessenen Sicherheitspuffers fiir unerwartete Verluste abdecken muss.

Der Begriff ,Dotierung” kdnnte in einem anderen Kontext (z. B. im Zusammenhang mit Rechnungslegung)

eine andere Bedeutung haben.

6 ,Rechtliche Risiken*“ stellen eine eigene Quelle fir Eventualverbindlichkeiten dar. Sie werden im vorliegenden
Bericht nicht behandelt.

7 Verordnung (EU) 2015/1017 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. Juni 2015 Uber den

Europaischen Fonds fiir strategische Investitionen, die européische Plattform fiir Investitionsberatung und

das europaische Investitionsvorhabenportal sowie zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 1291/2013 und

(EU) Nr. 1316/2013 (ABI. L 169 vom 1.7.2015, S. 1).

Verordnung (EU) 2021/523 des Europaischen Parlaments und des Rates zur Einrichtung des Programms

JnvestEU* und zur Anderung der Verordnung (EU) 2015/1017 (ABI. L 107 vom 26.3.2021, S. 30).

9 Eine Ubersicht Uber die maRgeblichen Gesetzgebungsakte und die entsprechenden
Garantievereinbarungen zwischen der Kommission und der Europaischen Investitionsbank sind dem
Endgultigen Erlass (EU, Euratom) 2021/417 des Gesamthaushaltsplans der Europaischen Union fur das
Haushaltsjahr 2021 (Einzelplan Il — Kommission, Erlauterungen zu Posten 14 20 03 02 des Ausgabenplans
,Garantie fur AuRenmalnahmen fiir NDICI, EINS, IPA Il und MFA)* (ABI. L 93 vom 17.3.2021, S. 959) zu
entnehmen.

10 Verordnung (EU) 2017/1601 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. September 2017 zur
Einrichtung des Europdischen Fonds fur nachhaltige Entwicklung (EFSD), der EFSD-Garantie und des
EFSD-Garantiefonds (ABI. L 249 vom 27.9.2017, S. 1).

11 Der EFSD+ wurde durch die Verordnung zur Schaffung des Instruments fiir Nachbarschaft,
Entwicklungszusammenarbeit und internationale Zusammenarbeit (NDICI) — Europa in der Welt
eingerichtet. Verordnung (EU) 2021/947 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 9. Juni 2021 zur

IS
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https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2024/2509;Year2:2024;Nr2:2509&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2024/2509;Year2:2024;Nr2:2509&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=COM&code2=&gruppen=Code:COM;Year:2024;Nr:300&comp=300%7C2024%7CCOM
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=COM&code2=&gruppen=Code:COM;Year:2024;Nr:276&comp=276%7C2024%7CCOM
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2015/1017;Year2:2015;Nr2:1017&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1291/2013;Nr:1291;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:1316/2013;Nr:1316;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:169;Day:1;Month:7;Year:2015;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2021/52;Nr:2021;Year:52&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2015/1017;Year2:2015;Nr2:1017&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:107;Day:26;Month:3;Year:2021;Page:30&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2021/417;Year2:2021;Nr2:417&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:93;Day:17;Month:3;Year:2021;Page:959&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2017/1601;Year2:2017;Nr2:1601&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:249;Day:27;Month:9;Year:2017;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2021/94;Nr:2021;Year:94&comp=

verlangsamt: Im Jahr 2023 betrug der Anstieg 16 %, verglichen mit einem Anstieg von 40 %
im Jahr 2022.

Der Grof3teil dieses Anstiegs ergibt sich aus zusatzlichen Darlehensauszahlungen an
Mitgliedstaaten im Rahmen der Aufbau- und Resilienzfazilitat (ARF)*? und aus dem
auRRerordentlichen finanziellen Beistand fir die Ukraine (Uber das Makrofinanzhilfe (MFA)+-
Instrument)*.

Dieser Bericht enthalt auch eine Bewertung der langfristigen Tragfahigkeit der
Eventualverbindlichkeiten auf der Grundlage qualitativer als auch quantitativer Faktoren,
einschlieBlich Stresstests. Grundlage fiir diese Bewertung der Tragfahigkeit ist ein
Vergleich der Eventualverbindlichkeiten mit

e dem Marktwert der bestehenden Rickstellungen in den jeweiligen Teilfonds des
gemeinsamen Dotierungsfonds (Common Provisioning Fund; CPF), der von der
Kommission fur durch Rickstellungen abgesicherte Eventualverbindlichkeiten
eingerichtet wird, d. h. solchen, die sich aus Haushaltsgarantien und dem finanziellen
Beistand fir Drittlander ergeben,

e den Werten der Eigenmittelobergrenze und des verfiigbaren Handlungsspielraums ftr
durch Handlungsspielraum gedeckte Eventualverbindlichkeiten.

Die wichtigste Schlussfolgerung aus der Tragfahigkeitsanalyse Ende 2023 lautet, dass der
Unionshaushalt Uber ausreichende Mittel verfigt, um das mogliche Eintreten von
Eventualverbindlichkeiten bewéltigen zu kénnen.

e Fir Eventualverbindlichkeiten, die sich aus Haushaltsgarantien und finanziellem
Beistand fur Drittlander ergeben, ist die Ende 2023 verfligbare Dotierung angesichts der
Anforderungen des jeweiligen Rechtsrahmens angemessen.®®

¢ Die finanzielle Leistungsfahigkeit der EU im Rahmen der bestehenden Rechtsgrundlage
(d. h. des Eigenmittelbeschlusses!® und der Verordnung zur Festlegung des
mehrjahrigen Finanzrahmens (MFR) 2021-2027%) reicht auch unter auRerst widrigen
Umstanden bis Ende 2023 zur Deckung der bestehenden Verpflichtungen der EU sowohl
in Bezug auf Ausgabenprogramme als auch gegentber den Finanzmarkten (fur
Schuldtitel, die im Rahmen von Programmen fur finanziellen Beistand gegentber
Mitgliedstaaten und der Makrofinanzhilfe + begeben wurden) aus. Der
Handlungsspielraum ist demnach gro genug, um die Robustheit des Finanzsystems der
EU und seine Kreditwlrdigkeit auch in einem extrem negativen Szenario zu
gewahrleisten, bei dem negative Auswirkungen auf die wirtschaftlichen Bedingungen,
Einnahmen und Ausgaben kombiniert werden.

Das Management und die Uberwachung der Risiken, die sich aus Eventualverbindlichkeiten
ergibt, erfolgt dber einen horizontalen kommissionsiibergreifenden Rahmen, der

Schaffung des Instruments fiir Nachbarschaft, Entwicklungszusammenarbeit und internationale
Zusammenarbeit — Europa in der Welt, zur Anderung und Aufhebung des Beschlusses Nr. 466/2014/EU
und zur Aufhebung der Verordnung (EU) 2017/1601 und der Verordnung (EG, Euratom) Nr. 480/2009 des
Rates (ABI. L 209 vom 14.6.2021, S. 1).

12 Verordnung (EU) 2021/241 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 12. Februar 2021 zur
Einrichtung der Aufbau- und Resilienzfazilitat(ABI. L 57 vom 18.2.2021, S. 17).

13 Verordnung (EU) 2022/2463 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Dezember 2022 zur
Schaffung eines Instruments zur Unterstiitzung der Ukraine fir 2023 (Makrofinanzhilfe +) (ABI. L 322 vom
16.12.2022, S. 1).

14 Flr Einzelheiten zum CPF siehe den Bericht der Kommission an das Européaische Parlament und den Rat
Uber den gemeinsamen Dotierungsfonds 2023 (COM(2024) 180 final vom 25.6.2024) und die begleitende
Arbeitsunterlage der Kommissionsdienststellen (SWD(2024) 161 final vom 25.6.2024).

15 Siehe Abschnitt 3 des Berichts in Bezug auf Artikel 41 Absatz 5.

16 Beschluss (EU, Euratom) 2020/2053 des Rates vom 14. Dezember 2020 Uber das Eigenmittelsystem der
Européischen Union und zur Aufhebung des Beschlusses 2014/335/EU, Euratom (ABI. L 424 vom
15.12.2020, S. 1).

17 Verordnung (EU, Euratom) 2020/2093 des Rates zur Festlegung des mehrjahrigen Finanzrahmens fur die
Jahre 2021 bis 2027 (ABI. L 433 | vom 22.12.2020, S. 11).
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https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=BES&code2=&gruppen=Link:Nr.%20466/2014/EU;Nr:466;Year:2014&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2017/1601;Year2:2017;Nr2:1601&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:480/2009;Nr:480;Year:2009&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:209;Day:14;Month:6;Year:2021;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2021/241;Year2:2021;Nr2:241&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:57;Day:18;Month:2;Year:2021;Page:17&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2022/2463;Year2:2022;Nr2:2463&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:322;Day:16;Month:12;Year:2022;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:322;Day:16;Month:12;Year:2022;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=COM&code2=&gruppen=Code:COM;Year:2024;Nr:180&comp=180%7C2024%7CCOM
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=COM&code2=&gruppen=Code:SWD;Year:2024;Nr:161&comp=161%7C2024%7CSWD
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=BES&code2=&gruppen=Link:2020/2053;Year3:2020;Nr3:2053&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2020/2053;Nr:2020;Year:2053&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=BES&code2=&gruppen=Link:2014/335/EU;Year2:2014;Nr2:335&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2014/335;Year2:2014;Nr2:335&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:424;Day:15;Month:12;Year:2020;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:424;Day:15;Month:12;Year:2020;Page:1&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=BES&code2=&gruppen=Link:2020/2093;Year3:2020;Nr3:2093&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVIII&ityp=EU&inr=2912&code1=VER&code2=&gruppen=Link:2020/2093;Nr:2020;Year:2093&comp=

umfassende MalRnahmen und Schutzmechanismen beinhaltet, die die Kommission nutzen
kann, um den Unionshaushalt vor mdglichen Verlusten, die aus diesen
Eventualverbindlichkeiten entstehen kénnten, zu schiitzen.'® Der Lenkungsausschuss fir
Eventualverbindlichkeiten?® spielt in diesem Rahmen eine wichtige Rolle. Im Jahr 2023 trat
der Lenkungsausschuss fur Eventualverbindlichkeiten viermal zusammen, um unter
anderem die Entwicklung des Volumens und des Risikoprofils der Risikopositionen im
Nahen Osten und in der Ukraine zu prifen. In Bezug auf die Ukraine diente der
Lenkungsausschuss fur Eventualverbindlichkeiten als Plattform fir die Vorbereitung des
Verfahrens zur Bewertung der Angemessenheit der Dotierungsquote bestimmter
Verbindlichkeiten in Bezug auf die Ukraine (gemaR Artikel 13 des MFA-II-Beschlusses?).

In diesem Bericht werden die drei verschiedenen Kategorien von Eventualverbindlichkeiten
(Haushaltsgarantien, durch Riickstellungen abgesicherte Darlehen an Drittlander sowie
durch Handlungsspielraum gedeckte Darlehen) dargelegt, bevor ihre Tragfahigkeit anhand
der einschlagigen Quellen fur Haushaltsdeckung bewertet wird.

2. Analyse der verschiedenen Quellen von
Eventualverbindlichkeiten

2.1 Haushaltsgarantien

Haushaltsgarantien sind Garantien, die verschiedenen Durchfiihrungspartnern im Rahmen
der Mandate des EIB-AufRenmandats, des EFSI, des EFSD, von ,InvestEU* und des
EFSD+ gewahrt werden. Im Rahmen all dieser Instrumente gewahrt die EU den
Durchfiihrungspartnern® Garantien fiir einen Teil der potenziellen Verluste und Kosten??,
die aus deren Finanzierungs- und Investitionsvorhaben entstehen (d. h. Fremd- oder
Eigenkapitaltransaktionen).

Die funf Garantieprogramme haben unterschiedliche geografische Schwerpunkte, die sich
auf die mit ihnen verbundenen Risiken auswirken. Mit dem EFSI und ,InvestEU" sollen
Investitionslicken in der Europaischen Union geschlossen werden. Das EIB-Aufienmandat,
der EFSD und der EFSD+ sollen als Teil der Auf3enpolitik der Européaischen Union
Investitionen in DrittlAndern unterstitzen (wobei das EIB-AuRenmandat und das
Investitionsfenster 1 des EFSD+ hauptsachlich auf staatliche Partner ausgerichtet sind,
wahrend die offenere Architektur und das Investitionsfenster 4 des EFSD und des EFSD+
hauptsachlich auf private Organisationen abzielen).

a) Haushaltsgarantien zur Unterstiitzung von Investitionen auf3erhalb der Union

18 Sjehe die Ziffern 3.2 und 4.2 des Berichts der Kommission an das Europaische Parlament und den Rat tiber
Finanzierungsinstrumente, Haushaltsgarantien, finanziellen Beistand und Eventualverbindlichkeiten —
Stand: 31. Dezember 2020 (COM(2021) 676 final vom 5.11.2021).

19 Beschluss der Kommission vom 24.7.2020 zur Einsetzung des Lenkungsausschusses flr
Eventualverbindlichkeiten aus Haushaltsgarantien (COM(2020) 5154 final). Dieser Bericht enthdlt auch alle
Informationen, auf die in Artikel 7 des genannten Beschlusses Bezug genommen wird.

20 Beschluss (EU) 2022/1628 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 20. September 2022 (iber die
Bereitstellung einer auferordentlichen Makrofinanzhilfe fur die Ukraine und zur Aufstockung des
gemeinsamen Dotierungsfonds durch Garantien der Mitgliedstaaten und durch spezifische Dotierungen fiir
bestimmte gemaR dem Beschluss Nr.466/2014/EU garantierte finanzielle Verbindlichkeiten im
Zusammenhang mit der Ukraine sowie zur Anderung des Beschlusses (EU) 2022/1201.

21 Im Jahr 2023 gewahrte die EU der EIB-Gruppe und anderen Finanzinstituten (einschlieRlich der
Européaischen Bank fiur Wiederaufbau und Entwicklung (EBWE) und nationaler Forderbanken) im Rahmen
der verschiedenen bestehenden Garantieprogramme Budgethilfe in Form von Garantien.

22 n einigen Fallen kann die Garantie auch zusétzliche Posten wie Finanzierungskosten und andere Gebiihren

abdecken.
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Die alteste Haushaltsgarantie ist die Garantie im Rahmen des EIB-Aul3enmandats.
Dessen grundlegender Zweck besteht darin, die Fahigkeit der Europaischen
Investitionsbank (EIB) zu stéarken, Finanzierungstransaktionen in risikoreicheren Umfeldern
aulRerhalb der EU durchzufuhren, z. B. in Bereichen wie dem Ausbau des ortlichen
Privatsektors und der Entwicklung soziotkonomischer Infrastrukturen.

Im Jahr 2017 wurde die EFSD-Garantie eingefuhrt, um in erster Linie in Afrika und den
Nachbarschaftslandern Investitionen zu fordern und den Zugang zu Finanzmitteln zu
verbessern und diese Lander bei der Erreichung der Ziele der Vereinten Nationen fir
nachhaltige Entwicklung zu unterstitzen.

Aufbauend auf der Erfahrung des EIB-Aulzenmandats und des EFSD wurde der EFSD+ fur
den MFR 2021-2027 als integriertes Finanzpaket zur Bereitstellung von
Finanzierungskapazitaten fir Subsahara-Afrika, Asien und den pazifischen Raum,
Lateinamerika und die Karibik sowie die Nachbarschafts- und Erweiterungslander
eingerichtet, damit der Fonds in folgenden Bereichen tatig werden konnte: i) Verringerung
soziobkonomischer Ungleichheiten, ii) nachhaltiges und integratives Wachstum, iii)
Anpassung an den Klimawandel und Abschwéachung seiner Folgen, iv) Umweltschutz und
Umweltmanagement und v) Schaffung von Arbeitsplatzen.

b) Haushaltsgarantien zur Unterstiitzung von Investitionen innerhalb der Union

Der EFSI wurde 2015 ins Leben gerufen, um fir das Problem der im Anschluss an die
Finanzkrise lang andauernden Zuriickhaltung bei privaten Investitionen in der EU Abhilfe
zu schaffen. Die Unterstiitzung erfolgt in Form einer Haushaltsgarantie fiir die EIB-Gruppe
in Hohe von 26 Mrd. EUR, die aus dem Unionshaushalt geleistet und durch eine Zuweisung
aus den Eigenmitteln der EIB in Hohe von 7,5 Mrd. EUR ergénzt wird.

Im MFR 2021-2027 sind im Programm ,InvestEU“ die Tatigkeiten, die zuvor im Rahmen
des EFSI und mehrerer anderer Finanzierungsinstrumente durchgefihrt wurden, unter
einem Dach gebiindelt. Dieses Programm hat anderen Durchfiihrungspartnern als der EIB-
Gruppe Zugang zu 25 % der gesamten EU-Garantie erdffnet. Das Programm ,InvestEU*
Zielt darauf ab, Investitionen zur Foérderung der Erholung der Wirtschaft, der Resilienz, des
grinen Wachstums und der Beschaftigung in der EU im Zeitraum 2021-2027 zusétzlich
anzukurbeln. Dieses Ziel soll durch die Mobilisierung o6ffentlicher und privater
Finanzierungsquellen erreicht werden, um Unternehmen und Projekte im Einklang mit den
Prioritdten der EU im derzeitigen schwierigen wirtschaftlichen und sozialen Kontext
langfristig zu finanzieren und zu unterstitzen.

Die funf Haushaltsgarantieprogramme unterscheiden sich in mehrfacher Hinsicht,
einschlieBlich ihrer verschiedenen Durchfihrungsphasen. Wahrend das EIB-AuRenmandat
(das 1977 in Kraft trat) mit einer langen Erfolgsbilanz einhergeht, endete die Phase der
Bildung des EFSI im Jahr 2022. Die Phase der Bildung des EFSD wird im Jahr 2024 enden.
Gleichzeitig hat die Investitionsphase des Programms ,InvestEU“ und des EFSD+ erst
kurzlich begonnen. In der folgenden Tabelle wird fir die fiinf Haushaltsgarantieprogramme
ein Uberblick Uber die unterschiedlichen Durchfiihrungsphasen gegeben, aus dem
hervorgeht, dass beim EIB-Aufienmandat Transaktionen uber den Gesamtbetrag und beim
EFSI Transaktionen Uber nahezu den vollen Betrag unterzeichnet wurden und ein grol3er
Teil der durch diese Instrumente garantierten Unterstitzung bereits ausgezahlt wurde. Der
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EFSD+ und das Programm ,InvestEU“ befinden sich dagegen in einem viel friheren
Stadium ihrer Aufbauphase.

Tabelle 1: Sachstand bei den Haushaltsgarantien (Stand:

Mio. EUR)(*)

Verfugbare Garantie

Mit den
! flir von den

Partnereinrichtungen
unterzeichnete
verfugbare Garantie

Partnereinrichtungen
unterzeichnete
Transaktionen

31. Dezember 2023) (in

Verfligbare Garantie
fir von den
Partnereinrichtungen
unterzeichnete und
ausgezahlte
Transaktionen

EFSI 25591 23 635 21551
EFSD 1077 548 478
E\:JI?S-enmandat 27 729 27729 19 856
,InvestEU* 25767 6 592 1433
EFSD+ 28 115 7 660 634
Summe 108 279 66 164 43 952

(*) Die mit den Partnereinrichtungen unterzeichnete Garantie entspricht dem Betrag der Garantie,
die dem Durchfihrungspartner durch die Unterzeichnung der Garantievereinbarung gewahrt wurde.
Die Garantie fir von den Partnereinrichtungen unterzeichnete Transaktionen umfasst die
Garantiebetrage aller von den Partnereinrichtungen mit den Endempfangern/Finanzmittlern
unterzeichneten Transaktionen. Die Garantie flr unterzeichnete und ausgezahlte Transaktionen
umfasst die Betrdge der Transaktionen, die von der Partnereinrichtung an den Endempfanger/die
Finanzmittler ausgezahlt wurden.
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Weitere bemerkenswerte Unterschiede zwischen den Garantieprogrammen sind in den
folgenden Aufzahlungspunkten zusammengefasst:

e Das EIB-AuRenmandat bietet zwei Arten von Produkten an (hauptsachlich Darlehen an
staatliche Darlehensnehmer und in begrenztem Umfang auch Privatkredite) und wird
ausschlieRlich von der EIB verwaltet.?®

e Der EFSI ist in zwei Fenster unterteilt (ein Finanzierungsfenster ,Infrastruktur und
Innovation“ (Infrastructure and Innovation Window; IIW) und ein Finanzierungsfenster
LKMU* (SME Window; SMEW), wobei im Rahmen der beiden Fenster unterschiedliche
Produkte durchgefiuhrt werden), und wird in Zusammenarbeit mit einem exklusiven
Durchfuihrungspartner, namlich der EIB-Gruppe, durchgefihrt.

e Der EFSD wird von zehn Partnern durchgefihrt, die verschiedene Finanzprodukte mit
unterschiedlichen Risikoniveaus bereitstellen und in funf zentrale Sektoren investieren:
Finanzierung von Kleinunternehmen, nachhaltige Energie und Konnektivitét,
Landeswahrung, Digitalisierung und nachhaltige Stadte.

e Die neuen Haushaltsgarantien wie ,InvestEU“ und der EFSD+ bauen auf den
Erfahrungen Aalterer Garantien auf und weisen &hnliche Merkmale auf. Sowohl im
Rahmen von ,InvestEU" als auch des EFSD+ wird jedoch mit einer gré3eren Anzahl von
Durchfuhrungspartnern (,offene Architektur“) zusammengearbeitet, und beide verfligen
Uber eine breitere Produktpalette.

2.2 Durch Ruckstellungen abgesicherte Darlehen fir finanziellen
Beistand zugunsten von Drittlandern

Die Eventualverbindlichkeiten unter diesem Posten ergeben sich aus Finanzhilfen in Form
von Darlehen im Rahmen von Makrofinanzhilfeprogrammen (Macro-Financial-
Assistance; MFA)? und Euratom-Darlehen an Drittlander?.

Der Drittlandern gewéhrte finanzielle Beistand in Form von bilateralen Darlehen der EU
erfolgte hauptsachlich im Kontext des MFA-Programms, das sich an Lander au3erhalb der
EU richtet, die sich in einer Zahlungsbilanzkrise befinden. Im Jahr 2023 wurden neue MFA-
Darlehen in Hohe von 18,3 Mrd. EUR ausgezahlt.?® Davon entfielen 18 Mrd. EUR auf
MFA+-Darlehen an die Ukraine, die durch Handlungsspielraum gedeckt sind.

Zusatzlich zu den MFA-Darlehen flr Drittlander stehen noch 300 Mio. EUR an Euratom-
Darlehen fur das ukrainische Kernenergieprogramm aus.

23 Die Risikopositionen in Bezug auf private Einrichtungen beziehen sich hauptsachlich auf das Mandat der
EIB-Resilienzinitiative fir den Privatsektor in Hohe von 2,3 Mrd. EUR (unterstutzt im Rahmen des EIB-
AuRenmandats 2014-2020 auf der Grundlage des Beschlusses (EU) 2018/412 zur Anderung des
Beschlusses Nr. 466/2014/EU) und auf eine Reihe von Garantien fur politische Risiken bei gewerblichen
Risikopositionen.

24 Die Rechtsgrundlage fur MFA fur Nicht-EU-Lander, die keine Entwicklungslander sind, bildet Artikel 212 des
Vertrags Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union (AEUV). Artikel 213 AEUV kann als
Rechtsgrundlage herangezogen werden, wenn ein Drittland dringend finanzielle Hilfe bendtigt.

25 Aus den Mitteln der Euratom-Darlehensfazilitat werden sowohl die Mitgliedstaaten als auch Drittlander bei
der Finanzierung von Investitionen in Kernkraftwerke und Industrieanlagen im Kernbrennstoffkreislauf
unterstitzt. Siehe den Beschluss 77/270/Euratom des Rates vom 29. Marz 1977 zur Ermé&chtigung der
Kommission, im Hinblick auf einen Beitrag fir die Finanzierung von Kernkraftanlagen Euratom-Anleihen
aufzunehmen (ABI. L 88 vom 6.4.1977, S. 9), in der gednderten und erganzten Fassung.

26 Darunter fallen 18 Mrd. EUR fir die Ukraine im Rahmen des MFA+-Instruments, die dritte Tranche von
200 Mio. EUR des MFA-Darlehens an Jordanien und die zweite Tranche von 40 Mio. EUR des urspriinglich
im Jahr 2022 gewéahrten MFA-Darlehens von 120 Mio. EUR an die Republik Moldau sowie die erste Tranche
von 50 Mio. EUR der im Jahr 2023 beschlossenen Aufstockung um 100 Mio. EUR des Darlehens an die
Republik Moldau. Einzelheiten, einschlie3lich des ausstehenden Betrags je einzelnem Empfanger, sind dem
Bericht der Kommission an das Europdische Parlament und den Rat Uber die Durchfihrung der
Makrofinanzhilfe fur Drittlander im Jahr 2023 (COM(2024) 240 final vom 10.6.2024) und der begleitenden
Arbeitsunterlage der Kommissionsdienststellen (SWD(2024) 150 final vom 10.6.2024) zu entnehmen.
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Tabelle 2: Ausstehende Betrage in Bezug auf Darlehen an Drittlander (Stand:
31. Dezember 2023) (in Mio. EUR)

Ausstehende Aufgelaufene
Summe
Darlehen Zinsen

MFA(*) 15193 15 343
Euratom 300 1 301
Summe 15 493 151 15 644

(*) Ohne MFA+-Darlehen (durch Handlungsspielraum gedeckt).

Darlehen an Drittlander (mit Ausnahme der MFA+-Darlehen) werden traditionell tber Back-
to-Back-Darlehenstransaktionen (Parallelkredite) finanziert, d. h., dass jedes Darlehen
mithilfe einer entsprechenden EU-Anleihe finanziert wird, die dem EU-Darlehen in Bezug
auf Laufzeit, Zinssatz und Tilgungsplan in vollem Umfang entspricht. Investoren in EU-
Anleihen sind nur dem Kreditrisiko der EU ausgesetzt, nicht aber dem Kreditrisiko des
letztendlichen Empfangerlandes. Die Haftung der EU ist bedingt, da das Empféangerland
vertraglich verpflichtet ist, fir den Einnahmenfluss zur Rickzahlung der EU-Anleihen zu
sorgen. Daher ist grundsatzlich kein Abfluss von EU-Mitteln geplant, um die Schulden der
EU zu begleichen.

Fur den Fall, dass das Empféangerland die Zinsen oder den Kapitalbetrag des erhaltenen
Darlehens nicht zurtickzahlt, sind im Unionshaushalt jedoch Rickstellungen fur diese
Darlehen vorgesehen. Ublicherweise werden 9 % des Darlehenswerts als Riickstellungen
fir MFA- oder Euratom-Darlehen an Drittlander in speziellen Teilfonds des gemeinsamen
Dotierungsfonds (Common Provisioning Fund; CPF) gehalten. Da die Moglichkeit, dass
Verluste bei zwei oder mehr MFA-Darlehen gleichzeitig auftreten, relativ gering ist, wird
durch die Zusammenlegung von Ruckstellungen die Fahigkeit des Unionshaushalts
gestarkt, Verluste durch diesen Diversifizierungseffekt aufzufangen. Die Hohe der
Ruckstellungen fur diese Darlehen wird in Abschnitt 3.2 n&her erlautert.

Die in Tabelle 3 angegebenen Tilgungsbetrdge sind folglich als die vorhersehbaren
Hochstbetrage zu betrachten, die in den Jahren 2024-2029 Uber Rickstellungen abgerufen
werden koénnten.

Tabelle 3: Jahrlicher Tilgungsplan fur ausstehende bereitgestellte Darlehen an Drittlander
(Hauptforderung und Zinsen) im Rahmen der bestehenden Programme fir die Jahre 2024-
2029 (Stand: 31. Dezember 2023) (in Mio. EUR)

2024
2025 1 261 262
2026 1 378 379
2027 51 410 461
2028 50 409 459
2029 0 1153 1153
Summe 104 3 488 3592
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2.3 Durch Handlungsspielraum gedeckte Darlehen

Die Eventualverbindlichkeiten unter diesem Posten ergeben sich aus Darlehen an EU-
Mitgliedstaaten (d. h. Zahlungsbilanzdarlehen (Balance-of-Payment; BoP)?’, Darlehen
aus dem Europaischen Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM)?, Euratom-Darlehen,
Darlehen im Rahmen von SURE? und ARF-Darlehen, die zur Unterstiitzung von
Investitionen und Reformen bereitgestellt werden) sowie aus den jingsten Darlehen an die
Ukraine (18 Mrd. EUR an MFA+-Darlehen an die Ukraine und — ab 2024 — Darlehen im
Rahmen der Ukraine-Fazilitat®°).

Fur Eventualverbindlichkeiten aus Darlehen an EU-Mitgliedstaaten und aus kurzlich
gewahrten Darlehen an die Ukraine werden ex ante keine Rickstellungen gebildet.
Stattdessen werden sie durch zusatzliche ,Eigenmittel“ von den Mitgliedstaaten im Rahmen
des Haushaltsrahmens der Union abgesichert (bis zur Eigenmittelobergrenze, d. h. mithilfe
des ,Handlungsspielraums” des Haushalts).

Erfullt daher ein Begunstigter seine Verpflichtungen gegentiber der EU nicht, wére die EU —
als letztes Mittel und erst nachdem sie alle anderen Mdglichkeiten ausgeschépft hat,
innerhalb des bestehenden Haushaltsrahmens Loésungen zu finden — berechtigt, die
Mitgliedstaaten aufzufordern, den betreffenden Betrag voriibergehend zu decken. Solche
Mittelabrufe wirden Uber die Obergrenzen des mehrjahrigen Finanzrahmens hinaus
erfolgen, allerdings unter vollstandiger Einhaltung der Eigenmittelobergrenze.

Traditionell wurden Darlehen an EU-Mitgliedstaaten nach derselben Back-to-Back-Technik
gewahrt, die auch beim finanziellen Beistand fur Drittlander angewandt wurde. Im
Gegensatz dazu werden ARF-Darlehen und Darlehen im Rahmen des MFA+-Instruments
fur die Ukraine (und ab 2024 im Rahmen der Ukraine-Fazilitat) Uber das einheitliche
Finanzierungskonzept finanziert.!

27 Verordnung (EG) Nr. 332/2002 des Rates vom 18. Februar 2002 zur Einfihrung einer Fazilitat des
mittelfristigen finanziellen Beistands zur Stlitzung der Zahlungsbilanzen der Mitgliedstaaten (ABI. L 53 vom
23.2.2002, S. 1).

28 Verordnung (EU) Nr.407/2010 des Rates vom 11.Mai 2010 zur Einflihrung eines europaischen
Finanzstabilisierungsmechanismus (ABI. L 118 vom 12.5.2010, S. 1). Verordnung (EU) 2015/1360 des
Rates vom 4. August 2015 zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.407/2010 zur Einfiihrung eines
europdischen Finanzstabilisierungsmechanismus (ABI. L 210 vom 7.8.2015, S. 1).

29 Verordnung (EU) 2020/672 des Rates vom 19. Mai 2020 zur Schaffung eines Europaischen Instruments zur
vorlibergehenden Unterstiitzung bei der Minderung von Arbeitslosigkeitsrisiken in einer Notlage (SURE) im
Anschluss an den COVID- 19- Ausbruch (ABI. L 159 vom 20.5.2020, S. 1).

30 Verordnung (EU) 2024/792 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 29. Februar 2024 zur
Einrichtung der Fazilitat fir die Ukraine. Siehe den nachfolgenden Kasten 1 fiir weitere Einzelheiten.

31 Ende 2022 wurde im Zusammenhang mit der Annahme des sogenannten ,MFA+-Instruments®, mit dem die
Ukraine dabei unterstitzt werden sollte, einen Teil ihres kurzfristigen Finanzierungsbedarfs zu decken, das
einheitliche Finanzierungskonzept als Ausgangsbasis fur die Umsetzung aller Mittelaufnahmeoptionen,
einschlief3lich MFA-Darlehen, festgelegt. Nach dieser Finanzierungsstrategie gibt die Kommission EU-
Bonds mit einheitlicher Wertpapierbezeichnung aus und sammelt die Erlése in einem zentralen
Finanzierungspool, aus dem die verschiedenen politischen Programme der EU finanziert werden. Im
Wesentlichen erméglicht es das einheitliche Finanzierungskonzept, die Auszahlung von Darlehen an einen
Mitgliedstaat oder ein Drittland vollstandig von der Emission von EU-Anleihen abzukoppeln. Im Rahmen des
Programms ,NextGenerationEU“ (NGEU) nimmt die Kommission auch Mittel auf den Markten auf, um nicht
rickzahlbare finanzielle Unterstitzung (einschlief3lich ARF-Finanzhilfen) zu finanzieren. Die Rickzahlung
dieser Darlehenstransaktionen ist durch die Mittelzuweisungen der kinftigen jahrlichen Haushaltsplane
innerhalb der Obergrenzen der mehrjahrigen Finanzrahmen gedeckt und stellt daher keine
Eventualverbindlichkeit fir die EU dar. Durch die Aufnahme von Mitteln zur Darlehensvergabe (d. h. zur
Finanzierung der ARF-Darlehen) im Rahmen des Programms ,NextGenerationEU" entstehen jedoch neue
Eventualverbindlichkeiten. Diese werden im vorliegenden Bericht behandelt.
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Im Jahr 2023 flihrte die Kommission im Namen der EU finf Programme durch, in deren
Rahmen sie den Mitgliedstaaten Darlehen gewéahrte. Diese flinf Programme werden in den
folgenden Aufzéahlungspunkten erlautert:

Mit der Zahlungsbilanzfazilitat, die 2002 eingerichtet wurde, sollte EU-Landern
auRRerhalb des Euroraums, die hinsichtlich ihrer Zahlungsbilanz Schwierigkeiten haben
oder denen solche Schwierigkeiten drohen, Hilfe geleistet werden.

Der EFSM wurde 2010 eingerichtet, um EU-Mitgliedstaaten finanzielle Unterstiitzung zu
gewahren, die aufgrund aulRergewohnlicher Ereignisse, die sich ihrer Kontrolle
entziehen, gravierende finanzielle Schwierigkeiten haben oder denen solche drohen.

Die Euratom-Darlehensfazilitat.

Das SURE-Programm wurde im Juni 2020 vereinbart, um bei der Finanzierung
plétzlicher starker Erhéhungen der offentlichen Ausgaben auf nationaler Ebene im
Zusammenhang mit nationalen Kurzarbeitsprogrammen und ahnlichen Malinahmen als
Reaktion auf die COVID-19-Krise Unterstlitzung zu leisten. Da dieses Nothilfeinstrument
vor der Erhéhung der Eigenmittelobergrenze und des Handlungsspielraums eingefihrt
wurde, haben sich alle Mitgliedstaaten bereiterklart, unwiderrufliche, unbedingte, auf
Abruf verfligbare Garantien fir 25 % des HoOchstbetrags an finanziellem Beistand
bereitzustellen.®? Jeder Mitgliedstaat tragt im Verhaltnis zu seinem relativen Anteil am
gesamten Bruttonationaleinkommen der EU zum Gesamtbetrag der Garantie bei (auf der
Grundlage des Unionshaushalts 2020).

Die ARF bildet die zentrale Saule des Programms ,NextGenerationEU* (NGEU) von
2020* und ist ein befristetes Instrument zur Unterstiitzung von Reformen und
Investitionen in den EU-Mitgliedstaaten mit dem letztendlichen Ziel, die Erholung von der
COVID-19-Pandemie zu erleichtern und gleichzeitig den dkologischen und den digitalen
Wandel zu unterstitzen.

Im Rahmen des EU-Aufbauinstruments nimmt die Kommission Mittel auf, die die ARF
dann zur Finanzierung der Reformen und Investitionen der Mitgliedstaaten verwendet.
Die Finanzierung kann entweder in Form von Darlehen (rliickzahlbarer Unterstitzung)
oder von Finanzhilfen (nicht riickzahlbarer Unterstitzung) erfolgen.

Alle Mittelaufnahmen im Rahmen des Programms NGEU, die sich Ende 2023 auf
284 Mrd. EUR beliefen, werden durch den Unionshaushalt gemaf3 Artikel 9 Absatz 4 des
Eigenmittelbeschlusses durch eine vorubergehende Anhebung der
Eigenmittelobergrenze um 0,6 % des Bruttonationaleinkommens (BNE) der EU
garantiert, die ausschlieRlich fir NGEU-Verbindlichkeiten zur Verfigung steht. Nur durch
ARF-Darlehen (im Gegensatz zu ARF-Finanzhilfen) entstehen
Eventualverbindlichkeiten, und deshalb werden in dieser Analyse allein Darlehen aus der
ARF berlcksichtigt. Es muss betont werden, dass — wie vorstehend dargelegt — die
Finanzierung der ARF-Darlehen Uuber das einheitliche Finanzierungskonzept
bereitgestellt wird.

Tabelle 4: Ausstehende Betrdge in Bezug auf durch Handlungsspielraum gedeckte
Darlehen (Stand: 31. Dezember 2023) (in Mio. EUR)

32

33

Zusatzlich zu der von allen Mitgliedstaaten bereitgestellten Garantie ist in der SURE-Verordnung eine Reihe
von Sicherungen zur Minderung des durch Eventualverbindlichkeiten des SURE-Instruments verursachten
Risikos dargelegt. Zu diesen Sicherungen gehdren eine Konzentrationsgrenze fiir die drei grof3ten Darlehen
in Hohe von 60 % des im Rahmen von SURE gewahrten Hochstbetrags, ein maximales jahrliches Risiko
von 10 % (d. h., die pro Jahr félligen Zahlungen dirfen 10 Mrd. EUR nicht Ubersteigen) und die der
Kommission offenstehende Mdglichkeit, die von ihr begebenen Anleihen bei Bedarf zu verlangern.
Verordnung (EU) 2020/2094 des Rates zur Schaffung eines Aufbauinstruments der Europaischen Union zur
Unterstiitzung der Erholung nach der COVID-19-Krise (ABI. L 433 | vom 22.12.2020, S. 23).
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Ausstehende

Zahlungsbilanz-

fazilitat

Euratom 13 0 13
EFSM 42 800 411 43 211
SURE 98 355 104 98 459
ARF (Darlehen) 79 240 349 79 589
MFA + 18 000 270 18 270
Summe 238 608 1135 239 743
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In Tabelle 5 sind die Betrage der jahrlichen Gesamtriickzahlungen (Hauptforderung und
Zinsen) aufgefihrt, die von jedem Empfanger von EU-Darlehen zu leisten sind, die im
Rahmen des finanziellen Beistands fir Mitgliedstaaten und des MFA+-Instruments gewahrt
wurden.

Fur jedes der betrachteten Jahre stellen diese Betrage einen Indikator fur den theoretischen
maximalen Abfluss dar, der durch den Unionshaushalt in Bezug auf die
Eventualverbindlichkeiten aus dem finanziellen Beistand fur Mitgliedstaaten und die MFA+-
Risiken gedeckt werden muss. Im Unionshaushalt wurden Haushaltsmittel jedoch
festgelegt, um die aus den Anleihen erwachsenden Zahlungen jederzeit zu decken, und
zwar auch in der extremen und noch nie eingetretenen Situation, in der ein oder mehrere
Darlehensempfanger der EU gleichzeitig ihre Darlehen nicht mehr zuriickzahlen kénnen.

Tabelle 5: Jahrlicher Tilgungsplan fur ausstehende, durch Handlungsspielraum gedeckte
Darlehen (Hauptforderung und Zinsen) im Rahmen der bestehenden Programme fir die
Jahre 2024-2029 (Stand: 31. Dezember 2023) (in Mio. EUR)

ARF- MFA+ Alle
Euratom | BoP | EFSM SURE Darlehen
ok Programme
*) (%)
14 6 7 419

2024 3317 32 918 5001
2025 0 206 3 069 8 327 917 567 13 086
2026 0 0 6 857 8 327 917 566 16 667
2027 0 0 3531 327 917 566 5341
2028 0 0 2756 10327 919 567 14 569
2029 0 0 1790 8 464 917 567 11 738
Summe 14 212 21320 36099 5505 3252 66 402

(*) Zinsen fur ARF-Darlehen im Rahmen des Programms NGEU werden auf gleitender Basis nach
einer spezifischen Methode berechnet (siehe den Durchfiihrungsbeschluss C(2022) 9701 final der
Kommission vom 19.12.2022). Die oben dargestellte jahrliche Zinslast dieser Darlehen stellt daher
eine Schéatzung auf der Grundlage der aktuellen Finanzierungsbedingungen dar.

(**) Gemal Artikel 17 der Verordnung (EU) 2022/2463 kann die EU auf Antrag der Ukraine jedes
Jahr einen Zinszuschuss zur Deckung der Verwaltungskosten im Zusammenhang mit MFA+-
Darlehen gewahren.

Werden alle Ende 2023 ausstehenden Darlehen berticksichtigt, so belaufen sich die
jahrlichen Riuckzahlungen (Hauptforderung und Zinsen) fir Darlehen, die durch
Handlungsspielraum bei der festen Eigenmittelobergrenze gedeckt sind, im Zeitraum 2028-
2054 durchschnittlich auf 5,4 Mrd. EUR. Die durchschnittlichen jahrlichen Rickzahlungen
(Hauptforderung und Zinsen) fur ARF-Darlehen, die durch Handlungsspielraum bei der
befristeten Eigenmittelobergrenze gedeckt sind, belaufen sich im selben Zeitraum auf
3,5 Mrd. EUR.

2.4 Uberblick Uiber die Eventualverbindlichkeiten Ende 2023

Ende 2023 umfasste der Unionshaushalt Eventualverbindlichkeiten in Héhe von insgesamt
255 Mrd. EUR fur Darlehen an Mitgliedstaaten und DrittlAnder sowie 108 Mrd. EUR fur
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Garantien im Rahmen des EFSI, von ,InvestEU", des EIB-AuRenmandats, des EFSD und
des EFSD+. Das grof3te Risiko fir den Unionshaushalt ergab sich aus Programmen fur
finanziellen Beistand gegentber Mitgliedstaaten.
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Abbildung 1: Aufschlusselung der Eventualverbindlichkeiten nach Quellen (Stand:
31. Dezember 2023)

Finanzieller Beistand
ftir die

Mitgliedstaaten
(Handlungsspielrawum)

Finanzieller Beistand far
die Ukraine

61 %
- {Handlungsspielraum)

5%

Haushaltsgarantien
30 % (*)

(*) Auf der Grundlage des Gesamtbetrags der ,mit den Partnereinrichtungen unterzeichneten
verfigbaren Garantie“ (siehe Tabelle 1).

Die zunehmende Bedeutung von Haushaltsgarantien und Programmen fir finanziellen
Beistand fur die Durchfiihrung der politischen Mal3nahmen der EU zeigt sich im konstanten
Aufwartstrend im Zeitraum 2021-2023. Zwischen Ende 2022 und Ende 2023 wurde ein
moderater Anstieg des Gesamtbetrags um 16 % verzeichnet, verglichen mit dem Anstieg
um 40 % zwischen Ende 2021 und Ende 2022.

Abbildung 2: Aufschliisselung der Eventualverbindlichkeiten nach Quellen im Zeitraum
2021-2023 (in Mrd. EUR)
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Zwischen Ende 2022 und Ende 2023 wurde ein moderater Anstieg bei den Darlehen an
Mitgliedstaaten (+16 %)  verzeichnet, insbesondere  aufgrund zusatzlicher
Darlehensauszahlungen im Rahmen der ARF. Der finanzielle Beistand fir DrittlAnder wurde
mehr als verdoppelt, vor allem im Zusammenhang mit den auf3erordentlichen Bemihungen,
die Ukraine finanziell zu unterstitzen, wahrend die Eventualverbindlichkeiten aus den
Haushaltsgarantieprogrammen  weitgehend  stabil blieben. Der Anstieg der
Verbindlichkeiten aus den Haushaltsgarantieprogrammen aufgrund des Beginns der
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Durchfiuihrungsphase von ,InvestEU“ und des EFSD+ wurde durch den Rickgang der
Risikopositionen im Rahmen des EIB-AuRenmandats und des EFSI aufgrund zunehmender
Ruckzahlungen durch die Endempfénger fast vollstdndig ausgeglichen.

Bis Ende 2024 durften die Eventualverbindlichkeiten der EU weiter steigen, und zwar in
Bezug auf: i) die zusatzliche Unterstiitzung fur Drittlander (insbesondere im Rahmen der
Ukraine-Fazilitat), ii) die zusatzlichen Auszahlungen von ARF-Darlehen und iii) weitere
Fortschritte bei der Umsetzung der Haushaltsgarantieprogramme (,InvestEU“, EFSD+ und
Ukraine-Fazilitat).

3. Bewertung der Tragfahigkeit der
Eventualverbindlichkeiten der EU

3.1 Bewertungsrahmen

Unbeschadet der Bewertung der Bildung von Riuckstellungen fir bestimmte finanzielle
Verbindlichkeiten tber ihre gesamte Laufzeit, die bei der Entstehung von Verbindlichkeiten
erforderlich ist, werden nach Artikel 213 Absatz3 der Haushaltsordnung ,die
Eventualverbindlichkeiten aus Haushaltsgarantien oder finanziellem Beistand, die zulasten
des Haushalts gehen, als tragféahig erachtet, wenn ihre voraussichtliche mehrjahrige
Entwicklung mit den sich innerhalb der durch die in Artikel 312 Absatz2 AEUV
vorgesehenen Verordnung zur Festlegung des mehrjahrigen Finanzrahmens festgelegten
Grenzen sowie der Obergrenze der jahrlichen Mittel fir Zahlungen, die in Artikel 3 Absatz 1
des Beschlusses (EU, Euratom) 2020/2053 festgelegt ist, vereinbar ist.“ (d. h. die
Obergrenzen des mehrjahrigen Finanzrahmens und die Eigenmittelobergrenze).

Dies bedeutet, dass die Eigenmittel, die die EU innerhalb eines Jahres im Rahmen des
derzeitigen MFR (Eigenmittelobergrenze) in Anspruch nehmen kann, zur Finanzierung der
Ausgaben ausreichen sollten, die sich aus dem MFR sowie aus eventuell eintretenden
Eventualverbindlichkeiten ergeben.

Insbesondere miissen Zahlungen im Zusammenhang mit durch Rickstellungen
abgesicherten Eventualverbindlichkeiten fur Haushaltsgarantien und finanziellen
Beistand fur Drittlander aus den bestehenden Rickstellungen und etwaigen weiteren im
MFR geplanten Zahlungen finanziert werden. In Abschnitt 3.2 dieses Berichts wird die
Angemessenheit der verfigbaren Rickstellungen zur Deckung der erwarteten und
unerwarteten Zahlungen aus Haushaltsgarantien und finanziellem Beistand fiir Drittlander
fur die Verbindlichkeiten mit Stand vom Ende des Jahres 2023 bewertet.

Zahlungen im Zusammenhang mit Eventualverbindlichkeiten, die aus durch
Handlungsspielraum gedeckten finanziellen Beistand fur die EU-Mitgliedstaaten und
die Ukraine entstehen, kénnen durch Abrufe zusatzlicher Eigenmittel bis zu der im
Eigenmittelbeschluss festgelegten Obergrenze finanziert werden. Der Handlungsspielraum
(d. h. die Differenz zwischen der Eigenmittelobergrenze und den zur Finanzierung des
Unionshaushalts erforderlichen Eigenmitteln) stellt die finanzielle Fahigkeit der EU zur
Deckung zusatzlicher Abflisse im Zusammenhang mit dem Eintritt von
Eventualverbindlichkeiten dar, die aus durch Handlungsspielraum gedeckten finanziellen
Beistandsleistungen entstehen. Der Bewertungsrahmen fur diese Reihe von
Eventualverbindlichkeiten wurde im Bericht 20213* gemaR dem friheren Artikel 250 der
Haushaltsordnung beschrieben. Die Ergebnisse der Bewertung der Tragbarkeit der Ende
2023 bestehenden, durch Handlungsspielraum gedeckten Eventualverbindlichkeiten sind
in  Abschnitt 3.3 dargestellt. Mit dem Eigenmittelbeschluss 2020 wird die
Eigenmittelobergrenze voribergehend angehoben, um den Verbindlichkeiten Rechnung zu
tragen, die wahrend der Umsetzung des Programms NGEU entstanden sind, einschlief3lich
der durch Handlungsspielraum gedeckten Eventualverbindlichkeiten, die sich aus ARF-
Darlehen an die Mitgliedstaaten ergeben.

34 COM(2021) 676 final vom 5.11.2021.
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3.2 Bewertung der Tragfahigkeit der durch RuUckstellungen
abgesicherten Eventualverbindlichkeiten

a) Ende 2023 verfugbare Dotierungen

Fur die aus Haushaltsgarantien und finanziellem Beistand fir Drittlander entstehenden
Eventualverbindlichkeiten werden im Unionshaushalt Rickstellungen gebildet; Grundlage
hierfiir ist eine konservative Schatzung der fir die einzelnen Instrumente erwarteten
Verluste sowie ein zuséatzlicher Sicherheitspuffer (zum Ausgleich eines Teils der
unerwarteten Verluste). In den Teilfonds des CPF werden die Mittel gehalten, mit denen
der Unionshaushalt vor Verlusten geschutzt werden soll, die aus Haushaltsgarantien und
finanziellem Beistand fur Drittlander entstehen kdnnen. Am 31. Dezember 2023 bestand
der CPS aus 16 Teilfonds (von denen 13 voll funktionsfahig waren und Mittel enthielten),
darunter die Teilfonds aller laufenden Garantieprogramme, der Teilfonds fir MaRnahmen
im Zusammenhang mit den AuR3enbeziehungen (GFEA) (der die Altlasten der Darlehen im
Rahmen des EIB-AuRenmandats, der Euratom- und der MFA-Darlehen abdeckt) und die
Teilfonds der MFA- und Euratom-Darlehen fur die Zeit nach 2020.

Insbesondere die MFA- und Euratom-Darlehen sind durch verschiedene Teilfonds des CPF
abgesichert:

e Die alten Risikopositionen (MFA-Darlehen in Hohe von 7,9 Mrd. EUR und Euratom-
Darlehen in H6he von 300 Mio. EUR) sind Teil des GFEA-Teilfonds;

e die neuen MFA-Darlehen (1,4 Mrd. EUR), einschlie3lich der MFA-Soforthilfe fur die
Ukraine, die 2022 und 2023 zugesagt wurden, sind durch den MFA-Teilfonds flr die Zeit
nach 2020 gedeckt;

e die aulRerordentlichen MFA-Darlehen fur die Ukraine in Hohe von 6 Mrd. EUR
(auRerordentliche MFA | und MFA 11) befinden sich in einem neu aufgelegten Teilfonds,
da diese Darlehen durch eine zusatzliche Deckung von Risiken abgesichert sind (d. h.,
dass fur dieses auflerordentliche MFA-Darlehenspaket fur die Ukraine eine
Deckungsquote von 70 % erforderlich ist: 9 % in Form eingezahlter Dotierungen aus dem
Unionshaushalt und 61 % in Form abrufbarer Garantien der Mitgliedstaaten).

Zum 31. Dezember 2023 belief sich der Marktwert des Nettovermégens des CPF auf
18,8 Mrd. EUR, gegeniber 14,39 Mrd. EUR Ende 2022.% Fir die verbleibenden Jahre
dieses MFR hat die Kommission dem CPF bereits weitere Riickstellungen zugewiesen
(insbesondere Riuckstellungen in Bezug auf ,InvestEU“, den EFSD+ und die Saule 2 der
Ukraine-Fazilitat), was zu einer weiteren Aufstockung des CPF fiihren wird.

Gemal den Leitlinien fur die Verwaltung der Vermodgenswerte unterhdlt der CPF ein
liquides, diversifiziertes Portfolio, das hauptsachlich in hoch bewertete Schuldtitel anlegt,
z. B. staatliche Anleihen, supranationale Wertpapiere, staatliche Stellen und Unternehmen,
mit dem Ziel, GUber den Anlagehorizont hinweg die Kapitalerhaltung zu sichern. Das Portfolio
des CPF war zum Jahresende gut Uber die verschiedenen Anlageklassen des infrage
kommenden festverzinslichen Universums gestreut, einschliel3lich eines begrenzten
Engagements in nicht auf Euro lautenden Wertpapieren (USD), boérsengehandelten
Aktienfonds (ETFs) und Barmitteln oder Barmittelaquivalenten.

Im Jahr 2023 erzielte der CPF eine jahrliche Rendite von +5,21 %, was weitgehend dem
Referenzportfolio (+5,40 %) entspricht.3®

35 Im Jahr 2023 erhielt der gemeinsame Dotierungsfonds Nettobeitrage in Hohe von 3,53 Mrd. EUR aus dem
Unionshaushalt oder in Form von Beitrdgen von teilnehmenden Mitgliedstaaten und EFTA-Landern.

36 Weitere Informationen sind im Bericht der Kommission an das Européaische Parlament und den Rat tber
den gemeinsamen Dotierungsfonds 2023 enthalten.
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b) Bewertung der Tragfahigkeit von Haushaltsgarantien

Einleitend sei angemerkt, dass zwischen den Haushaltsgarantien der EU hinsichtlich ihrer
politischen Ziele, der Risikoteilungsstrukturen und des Risikoprofils der ihnen zugrunde
liegenden Transaktionen erhebliche Unterschiede bestehen kdnnen. Dies wiederum kann
zu einer unterschiedlichen Rickstellungsrate fir verschiedene Programme flhren,
basierend auf einem Risikopotenzial (Value-at-Risk; VaR)®*’ Uber die Laufzeit, das eine
angemessene Deckung potenzieller Verluste bei einem bestimmten (vorab festgelegten)
Konfidenzniveau gewahrleistet. Obwohl die Ende 2023 verfligbaren Rickstellungen in
einigen Fallen etwas niedriger waren als die jeweiligen VaR mit dem anwendbaren
Konfidenzniveau, wird die Schlussfolgerung zur Angemessenheit der Dotierung durch
mehrere Faktoren untermauert, darunter die Lebenszyklusphase der Garantie (vollstéandig
oder nicht vollstdndig gebildet) und die spezifischen Dotierungsvorschriften fir die
jeweiligen Haushaltsgarantien (z. B. flr das EIB-AuR3enmandat).

Aus den verfugbaren Daten Uber die fur die Laufzeit erwarteten Nettoverluste zum
31. Dezember 2023 hinsichtlich der an diesem Tag bestehenden Haushaltsgarantien
lassen sich folgende Schliisse ziehen:

e Fir den EFSI weisen die Ergebnisse der Risikoanalyse auf der Grundlage eines
Kreditrisikomodells fur die IIW-Fremdkapitaltransaktionen®® und von Expertengutachten
fur [IW- und SMEW-Eigenkapital und SMEW-Fremdkapitalprodukte einen VaR-Betrag
von 7,4 Mrd. EUR bei einem Konfidenzniveau von 95 % fir die Laufzeit auf. Dieses VaR
ist durch die derzeit verfugbaren EFSI-Ruckstellungen von 9,2 Mrd. EUR vollstandig
gedeckt.®®

¢ In Bezug auf den EFSD deuten die Ergebnisse der Risikoanalyse auf einen VaR-Betrag
Uber die Laufzeit von 700,7 Mrd. EUR bei dem angestrebten Konfidenzniveau von 90 %
hin. Dieser Betrag wird vollstandig durch den Marktwert des CPF-Teilfonds fiir den EFSD
zum Jahresende 2023 (765 Mio. EUR) gedeckt.

e Die wichtigsten Kennzahlen fiir das Kreditrisiko des EIB-AuRenmandats haben sich im
Laufe der verschiedenen Mandate des Programms verschlechtert, was zum Teil darauf
zurickzufuhren ist, dass das EIB-AufRenmandat Altlasten in der Ukraine in Hohe von
2,3 Mrd. EUR aufweist.*® Die Ergebnisse der Risikoanalyse deuten auf einen VaR-Betrag
von 3,2 Mrd. EUR bei einem Konfidenzniveau von 90 % Uber die gesamte Laufzeit der
Garantie hin, was die entsprechende anteilige Dotierung im CPF-Teilfonds
(2,3 Mrd. EUR) Ubersteigt. Zu beachten ist in diesem Zusammenhang, dass es sich bei
dem EIB-Auenmandat um ein altes Instrument ohne vorab festgelegtes
Konfidenzniveau handelt, das sich an spezifischen Regeln fur eine Unter- und
Uberdotierung orientiert. Der GFEA-Teilfonds (in den das EIB-AuRenmandat integriert
ist) wird jahrlich aufgestockt, wenn die Dotierung unter 9 % der ausstehenden
ausgezahlten Garantiebetrage fallt. Zudem besteht das EIB-AuRenmandat aus
Tilgungsdarlehen mit langen Riickzahlungsfristen, bei denen sich Verluste tendenziell
nicht abrupt abzeichnen.

37 Das Risikopotenzial (VaR) lasst sich als das Niveau des Portfolioverlusts definieren, das statistisch gesehen
in einem bestimmten Zeithorizont mit einem bestimmen Konfidenzniveau nicht Gberschritten werden wird.
Beim jeweiligen Konfidenzniveau fur interne Programme (EFSI, ,InvestEU") und externe Programme (EFSD,
EFSD+) — 95 % bzw. 90 % — werden Faktoren wie die verschiedenen politischen Ziele sowie die jeweiligen
Rahmen beriicksichtigt.

38 Einzelheiten zur Risikoanalyse finden sich in dem Bericht nach Artikel 41 Absatz 5.

39 Die derzeitige EFSI-Ruckstellung liegt um 859 Mio. EUR Uber den gesetzlich vorgeschriebenen
Ruckstellungen (35 % des Betrags der mit den Gegenparteien unterzeichneten Gesamtgarantie). Dieser
Uberschuss wird gemaRR den Bestimmungen der Darlehensfazilitat fir den offentlichen Sektor und der
sInvestEU*“-Verordnung fur die Finanzierung dieser Darlehensfazilitdét und die Dotierung von InvestEU
verwendet.

40 Weitere 1,3 Mrd. EUR an umgewidmeten Darlehen im Rahmen des EIB-AuRenmandats wurden auch
ausgezahlt. Diese unterliegen einer Dotierungsquote von 70 % und werden durch einen speziellen Teilfonds
(siehe nachfolgenden Kasten 1) abgesichert.
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¢ Da sich die Anlaufphase von ,,InvestEU“ und des EFSD+ noch in einem friilhen Stadium
befindet und die ersten Transaktionen 2022 unterzeichnet wurden, ist es verfriht,
Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit der Dotierung zu ziehen.

c) Bewertung der Tragbarkeit von durch Ruckstellungen abgesicherten Darlehen an
Drittlander

Das Portfolio der ausstehenden MFA-Darlehen an Drittlander umfasst Darlehen an eine
diversifizierte Gruppe von i) EU-Bewerberlandern und moglichen Bewerberlandern, ii) unter
die Europaische Nachbarschaftspolitik fallenden Landern und Gebieten und iii) anderen
Drittlandern, die eine entscheidende Rolle flr die regionale Stabilitat spielen, fir die Union
von strategischer Bedeutung sind und politisch, wirtschaftlich und geografisch eng mit der
Union verbunden sind.

Die in den drei folgenden Aufzahlungspunkten dargelegten Uberlegungen sprechen dafiir,
dass die allgemeine Dotierungsqguote von 9 % fiir MFA-Darlehen nach wie vor angemessen
ist.

¢ Die wirtschaftliche Lage der Empfanger von MFA-Darlehen (unter Bertcksichtigung von
Faktoren wie Pro-Kopf-BIP, relative Reife der Wirtschaft, Nahe zur EU-Wirtschaft, usw.).

e Die Bedingungen fir die Gewahrung von MFA-Darlehen sind zufriedenstellende Erfolge
bei der Durchfiihrung eines IWF-Programms, was Vertrauen in die finanzielle
Lebensfahigkeit des Drittlands und somit in die vollstandige Rickzahlung der EU-Mittel
schafft.

e Eine Prifung der wirtschaftlichen Lage der Empfanger von MFA-Darlehen und der
jungsten makrodkonomischen Entwicklungen in den Partnerlandern zeigt, dass die
meisten L&nder im Jahr 2023 eine solide Erholung nach der COVID-19-Pandemie
verzeichneten. Der Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine hat jedoch die
wirtschaftliche Unsicherheit erhéht, die Energiekrise verscharft und in der Region zu
einer hohen Inflation bei Lebensmitteln und Energie beigetragen. Die geopolitischen
Aussichten fur die Empfanger im Nahen Osten haben sich nach dem Konflikt im
Gazastreifen infolge des Terroranschlags der Hamas im Oktober 2023 weiter
verschlechtert, obwohl die wirtschaftlichen Auswirkungen (durch Handel, Tourismus und
Konsum) auf die Region insgesamt bisher begrenzt sind.

In Bezug auf das Liquiditatsrisiko ist auch zu bericksichtigen, dass die derzeitige Struktur
der MFA-Darlehen, die Laufzeiten und die Rickzahlungen der Empfanger gut Uber den
aktuellen und die nachfolgenden MFR verteilt sind, wodurch das Risiko fur den
Unionshaushalt im Falle einer Verzégerung oder eines Zahlungsausfalls verringert wird.

Kasten 1: Eventualverbindlichkeiten der EU durch die finanzielle Unterstiitzung
der EU fur die Ukraine — wichtigste Entwicklungen im Jahr 2024

Seit dem Einmarsch Russlands in die Ukraine im Jahr 2022 hat die EU der Ukraine
konsequent politische, wirtschaftliche, militarische, finanzielle und humanitare Hilfe
gewahrt. In der folgenden Tabelle 6 sind alle direkten und indirekten Risikopositionen
gegeniber der Ukraine (Kapital) im Rahmen bestehender Programme zum 30. Juni
2024 aufgefinhrt.

Das wichtigste Instrument zur Bereitstellung von finanziellem Beistand fir die Ukraine
im Zeitraum 2024-2027 ist die Ukraine-Fazilitat mit einer Gesamtkapazitat von bis zu
50 Mrd. EUR fiir den Zeitraum 2024-2027. Der Beistand wird in Form von Darlehen,
Finanzhilfen und Garantien auf der Grundlage der drei nachstehend beschriebenen
Saulen gewahrt.
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e Saule | (Unterstitzung der Ukraine durch den ukrainischen Plan): Diese Saule
umfasst die Leistung von finanziellem Beistand fir die Ukraine in Hohe von insgesamt
38,27 Mrd. EUR, die sowohl Finanzhilfen (5,27 Mrd. EUR) als auch Darlehen
(33 Mrd. EUR) umfassen. Die im Rahmen der Ukraine-Fazilitat ausgezahlten
Darlehen werden wie die im Rahmen des MFA+-Pakets gewahrten Darlehen durch
Mittelaufnahmen finanziert und durch Handlungsspielraum abgesichert.

e Saule Il (Investitionsrahmen fur die Ukraine): Mit einer Zuweisung aus dem
Unionshaushalt in Héhe von fast 7 Mrd. EUR wird mit dieser Saule das Ziel verfolgt,
offentliche und private Investitionen fur die Erholung und den Wiederaufbau der
Ukraine anzuziehen und zu mobilisieren. Zur Umsetzung von Saule Il wird eine
Garantie fur die Ukraine in Hohe von 7,8 Mrd. EUR mit einer Dotierungsquote von
70 % (und 1,51 Mrd. EUR fir Mischfinanzierungen) eingerichtet.

e Saule lll (4,6 Mrd. EUR an nicht rickzahlbarer Unterstitzung): Diese Saule wird
unter anderem die Zinszuschusse fiir die auBergewohnlichen MFA-Darlehen und fur
die im Rahmen von Saule | gewéahrten Darlehen abdecken.

Die Darlehen der Ukraine-Fazilitat werden zu sehr giinstigen Konditionen gewahrt, da
die Zinsen bezuschusst werden und die Tilgungsfrist 35 Jahre betragt, wobei die ersten
zehn Jahre tilgungsfrei sind. Dadurch wird die jahrliche Belastung der 6ffentlichen
Finanzen der Ukraine verringert und gleichzeitig werden die Risiken fir den
Unionshaushalt minimiert. Im Rahmen der Ukraine-Fazilitat wurden im ersten Halbjahr
2024 Darlehen in HOhe von 7,9 Mrd. EUR ausgezahlt (4,5 Mrd. EUR im Marz,
1,5 Mrd. EUR im April und 1,9 Mrd. EUR im Juni). Dartiber hinaus wurden im ersten
Halbjahr 2024 im Rahmen der Garantie fir die Ukraine Blrgschaftsvertrage zur
Unterstiitzung von MaRBnahmen in der Ukraine im Gesamtwert von 940 Mio. EUR
unterzeichnet.

Die Deckung der Eventualverbindlichkeiten aus Darlehen an die Ukraine seit 2023 wird
durch den haushaltspolitischen Handlungsspielraum gewahrleistet (siehe nachster
Abschnitt). Die der Ukraine Ende 2022 gewahrten Darlehen (6 Mrd. EUR an MFA-
Darlehen und umgewidmete Darlehen in H6he von 1,59 Mrd. EUR im Rahmen des EIB-
AuRenmandats) unterliegen einer Haushaltsgarantie von 70 %.** Ende Juni 2024
Uberprifte die Kommission im Rahmen des Berichts in Bezug auf Artikel 41 Absatz 5
und im Einklang mit Artikel 13 des MFA-II-Beschlusses die Angemessenheit der
Dotierungsquote von 70 % und kam fir den untersuchten Zeitraum zu dem Schluss,
dass es keine ausreichenden neuen dauerhaften und nennenswerten Faktoren gab, die
eine Anderung der Dotierungsquote von 70 % rechtfertigen wirden.

Dieser Schluss beruhte sowohl auf einer qualitativen als auch auf einer quantitativen
Bewertung der Risiken, wie sie Ende 2023 bestanden.*? Im Rahmen der jlngsten

41 Bei umgewidmeten Darlehen im Rahmen des EIB-AuRenmandats erfolgt die Deckung in Form von aus dem

42

Unionshaushalt finanzierten eingezahlten Dotierungen; bei den auRerordentlichen MFA wird derselbe Effekt
durch eine Erganzung der eingezahlten Dotierungsquote von 9 % durch Garantien der Mitgliedstaaten
erzielt, um eine Zweitverlusttranche in Hohe von 61 % der Darlehensrisikopositionen abzudecken.

Neben einer Reihe von Risikoindikatoren wurden bei der qualitativen Bewertung auch folgende Elemente
beriicksichtigt: i) die im Marz 2024 veroffentlichte dritte Uberpriifung der erweiterten Vereinbarung im
Rahmen der erweiterten Fondsfazilitat durch den IWF, ii) die Annahme und Aufnahme der MaBnahmen im
Rahmen der Ukraine-Fazilitat der EU und iii) das Unterstiitzungspaket der USA vom Mai 2024. Inshesondere
der IWF zeichnete ein gemischtes Bild von der damaligen finanziellen und makro6konomischen Lage des
Landes. Positiv zu vermerken ist, dass der IWF betonte, dass die Wirtschaft im Jahr 2023 resilienter war als
erwartet, mit einem recht soliden Wachstum, anhaltender Desinflation und guten Zahlen bei den
Devisenreserven. Andererseits warnte der IWF, dass 2024 erneut Gegenwind aufkommen werde und das
Wachstum aufgrund der Unsicherheit Uber den andauernden Krieg und Engpdsse beim
Arbeitskrafteangebot, unter anderem durch die erwartete Mobilisierung, auf 3-4 % zuriickgehen werde. Die
Aussichten sind nach Ansicht des IWF weiterhin mit auBergewdhnlich hohen Risiken behaftet, die sich aus
kriegsbedingten Faktoren, potenziellen Engpassen bei Finanzierungsinstrumenten im Bereich der
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Bewertung durch den IWF wurde bestatigt, dass die Beibehaltung dieser
Dotierungsquote ein umsichtiger Ansatz ist.*344

Tabelle 6: Offene direkte und indirekte Risikopositionen in der Ukraine (Kapital) im Rahmen
der bestehenden Programme (Stand: 30. Juni 2024) (in Mio. EUR)

Direkte Risikopositionen Ausstehender Betrag Mittelausstattung

Verbleibende MFA 3810 9%
Verbleibende Euratom-Darlehen 300 9%
MFA-Soforthilfe 1200 9%

6 000 9 % (+61 % Garantien der
Aulerordentliche MFA I+l Mitgliedstaaten)
MFA+ 18 000 Handlungsspielraum
Ukraine-Fazilitat — Saule | 7890 Handlungsspielraum
Summe 37 200

Darlehen im Rahmen des EIB-
Auslandsmandats, die vor

0
Februar 2022 ausgezahlt 1708 9%
wurden
Erstes EIB-Paket im Rahmen o
des EIB-Auslandsmandats 668 9%
Zweites EIB-Paket im Rahmen 0
des EIB-Auslandsmandats 1338 70%
EBWE-Darlehen im Rahmen 0
des EFSD 103 0%
Garantie fur die Ukraine 940 70 %
Summe 4757

AuRenbeziehungen und den soziodkonomischen Auswirkungen von MalRnahmen ergeben, die
moglicherweise erforderlich werden, wenn es zu Schocks kommt.

43 Die vierte Uberpriifung der erweiterten Vereinbarung im Rahmen der erweiterten Fondsfazilitat durch den
IWF ergab, dass die ukrainische Wirtschaft im ersten Quartal 2024 zwar resilienter war als erwartet, sich die
Aussichten fur den Rest des Jahres 2024 und bis ins Jahr 2025 jedoch seit der dritten Uberpriifung
verschlechtert haben, was hauptsachlich auf die verheerenden Angriffe auf die ukrainische
Energieinfrastruktur und die Ungewissheit Uber die Dauer des Krieges Russlands gegen die Ukraine
zuriickzufihren ist.

Siehe Ukraine: Fourth Review of the Extended Arrangement under the Extended Fund Facility, Request for
Modifications of a Performance Criterion, and Financing Assurances Review-Press Release; Staff Report;
and Statement by the Executive Director for Ukraine (imf.org).

44 Ende August 2024 gab die ukrainische Regierung den erfolgreichen Abschluss der Verhandlungen mit
kommerziellen Anleiheglaubigern Uber die Umstrukturierung von Auslandsschulden in H6he von Uber
20 Mrd. USD bekannt.

Siehe
https://mof.gov.ua/en/news/ukraine_announces_successful_bondholders_vote_in_favor_of_debt_restructu
ring-4761.
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3.3 Bewertung der Tragfahigkeit der durch Handlungsspielraum
gedeckten Eventualverbindlichkeiten

Die Fahigkeit des Unionshaushalts, eine Situation bewaltigen zu kénnen, in der das Risiko
in Bezug auf durch Handlungsspielraum gedeckte Eventualverbindlichkeiten eintritt, wird
anhand des unter Abschnitt 3.1 genannten Rahmens bewertet.

In Bezug auf die NGEU-Verbindlichkeiten wurde die Eigenmittelobergrenze ausschliel3lich
deswegen um 0,6 % des BNE der EU angehoben, um diese Emissionen zu garantieren.
Dadurch wird sichergestellt, dass die EU Uber Mittel verfligt, um Zinsen und Kapital auf
Anleihen zuriickzuzahlen, die zur Finanzierung von nicht riickzahlbarer Unterstiitzung im
Rahmen des Programms NGEU (ARF-Finanzhilfen) und ARF-Darlehen an die
Mitgliedstaaten begeben wurden. Da Erstere Uber Betrdge ausgezahlt werden, die in der
kinftigen jahrlichen Haushaltsplanung enthalten sind, stellen nur die ARF-Darlehen
Eventualverbindlichkeiten dar.

Der Spielraum wird daher unter Einbeziehung der gesamten NGEU-Verbindlichkeiten
berechnet, aber der Schwerpunkt der in diesem Abschnitt dargelegten Sensitivitdtsanalyse
liegt im Einklang mit den Anforderungen des Artikels 213 Absatz 3 der Haushaltsordnung
speziell auf dem Eintreten von Eventualverbindlichkeiten aus ARF-Darlehen.

Der erste Schritt besteht darin, ein zentrales Szenario (Ausgangsszenario) festzulegen, das
der erwarteten Entwicklung der Ausgaben und der finanziellen Leistungsfahigkeit der EU in
den kommenden Jahren entspricht. Fir die Jahre bis 2027 steht dies im Einklang mit dem
Haushaltsentwurf flir 2025 und der langfristigen Prognose der kiunftigen Zufliisse in den
und Abflisse aus dem Unionshaushalt.

Fur die Jahre 2028-2029 wird eine einfache Extrapolation mithilfe der durchschnittlichen
jahrlichen Zahlungen im Zeitraum 2021-2027, erh6ht um die Wachstumsrate des BNE der
EU, als Referenz verwendet. Dies ist eine rein mechanische Extrapolation, die durchgefiihrt
wird, um in diesem Bericht einen ausreichend langen Analysehorizont zu bieten. Dies ist
keinesfalls als Wertung des Vorschlags fur den MFR nach 2027 zu verstehen. Bei diesen
Extrapolationen wird von einer linearen Tilgung der NGEU-Schuldtitel ausgegangen, die in
den Jahren 2021-2023 aufgenommen wurden, beginnend im Jahr 2028.

Ohne das laufende Haushaltsjahr betragt der verfiigbare Handlungsspielraum zur Deckung
bestehender und neuer Eventualverbindlichkeiten im Zeitraum 2025-2029 durchschnittlich
rund 106,3 Mrd. EUR pro Jahr in Bezug auf die Marge der Eigenmittelobergrenze von 1,4 %
des BNE der EU und rund 111,7 Mrd. EUR pro Jahr fur die befristete Obergrenze von 0,6 %
des BNE der EU.

Sobald das zentrale Szenario festgelegt ist, werden vier zusatzliche Stresstests
durchgefuhrt, um die Tragféhigkeit der bestehenden Eventualverbindlichkeiten in extremen
Szenarien in den Jahren 2024-2029 zu bewerten. Weitere Einzelheiten zu diesen vier
Stresstests sind in den nachfolgenden Abschnitten aufgefthrt.

1) Stresstest der Wirtschaft. Im zentralen Szenario folgt das BNE der EU den in der
Frihjahrsprognose 2024 der Kommission*® angegebenen realen Wachstums- und
Inflationsprognosen. Fir den Stresstest werden die prognostizierten nominalen
Wachstumsraten fir jedes Jahr des Berichtszeitraums um einen Prozentpunkt
niedriger angesetzt als der Ausgangswert.*®

Dadurch verringert sich der Nominalwert der Eigenmittelobergrenze und damit der
verfigbare Handlungsspielraum um 8,2 Mrd. EUR pro Jahr fur die ,nicht im
Haushaltsplan veranschlagten“ Betrage (Handlungsspielraum) im Rahmen der festen

45 https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/c63e0da2-c6d6-4d13-8dch-
646b0d1927a4_en?filename=ip286_en.pdf.

46 Dies ahnelt dem Stresstest zur negativen ,R-G*-Differenz, der im Debt Sustainability Monitor der
Kommission durchgefuhrt wurde: Debt Sustainability Monitor 2023 — Européische Kommission (europa.eu).
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2)

3)

4)

Eigenmittelobergrenze sowie um 5,2 Mrd. EUR im Rahmen der befristeten
Obergrenze fir NGEU im Zeitraum 2025-2029.

Stresstests der Einnahmenseite des Haushalts. In diesem extremen Szenario wird
bewertet, ob der verfigbare Handlungsspielraum ausreichen wirde, wenn alle durch
Handlungsspielraum gedeckten Eventualverbindlichkeiten gleichzeitig fallig wirden. In
der Praxis wirde dies bedeuten, dass alle Lander, die Finanzhilfeprogramme in
Anspruch nehmen, ihre Ruckzahlungen bei Falligkeit gleichzeitig nicht leisten wirden.
Die Betrage, um die es geht, entsprechen den Tilgungsplanen zum Ende des Jahres
2023 (siehe Tabelle 5 oben).

Dies ist ein auRerst unwahrscheinliches Szenario, bei dem nicht alle MalZhahmen
bertcksichtigt werden, die die Kommission ergreifen kann, um eine solche Situation zu
vermeiden (z. B. Umschuldung und aktives Liquidititsmanagement). Bei diesem
Szenario wirde sich der Handlungsspielraum im Rahmen der festen
Eigenmittelobergrenze um durchschnittlich 10,5 Mrd. EUR pro Jahr verringern. Die
Eventualverbindlichkeiten aus ARF-Darlehen im Rahmen von NGEU waren im
Bezugszeitraum vergleichsweise gering (etwa 0,9 Mrd.EUR pro Jahr an
Zinszahlungen), da die Riickzahlung des Kapitalbetrags der ARF-Darlehen erstim Jahr
2032 beginnen wird.

Stresstest der Ausgabenseite des Haushalts. In diesem Szenario, das den MFR
betrifft, werden die Ausgaben mit ihrem theoretischen Hochstbetrag prognostiziert
(d. h. die maximal moglichen Obergrenzen fir Zahlungen aus dem MFR und allen
einzelnen besonderen Instrumenten, einschliel3lich der Ukrainereserve). Es sei darauf
hingewiesen, dass i) dies keine Bottom-up-Prognose widerspiegelt und kein
Zusammenhang mit tatsachlichen Erwartungen fir die Entwicklung von Zahlungen der
EU besteht und dass ii) auf der Ausgabenseite des Haushalts fur jeden Beschluss zur
Erhéhung der Ausgaben (im Rahmen der MFR-Obergrenzen) ein Vorschlag der
Kommission und die Zustimmung des Europaischen Parlaments und des Rates
erforderlich sind.

Ebenso wird fir 2028-2029 eine einfache lineare Projektion der derzeitigen
Zahlungsobergrenzen in die Zukunft vorgenommen, und zwar mithilfe des
vorausgeschatzten BNE-Wachstums, unbeschadet des nachsten MFR-Vorschlags, in
dem auch eine Obergrenze fiur Zahlungen vorgesehen sein wird. In Bezug auf
Haushaltsausgaben zur Erfullung der Rickzahlungsverpflichtungen fir die nicht
rickzahlbare NGEU-Unterstitzung gibt es im MFR 2021-2027 keine spezifische
Ausgabenobergrenze. In Bezug auf Rickzahlungen von NGEU-Schulden wird bei
diesem Stresstest davon ausgegangen, dass alle NGEU-Emissionen, die in einem
bestimmten Jahr fallig werden, zurickgezahlt werden. Folglich werden geplante
Prolongationen von Schulden in dieser hypothetischen Situation nicht berlicksichtigt.*’

Dieser Stresstest zeigt, dass der Handlungsspielraum in dem Szenario, in dem die
Ausgaben den theoretischen Hochstbetrag erreichen, ausreichend ist. Der sich daraus
ergebende Handlungsspielraum bei der festen Eigenmittelobergrenze wirde im
Durchschnitt 85,3 Mrd. EUR betragen, d.h. 12,9 Mrd. EUR weniger als im
Ausgangsszenario. Der Handlungsspielraum im Rahmen der befristeten
Eigenmittelobergrenze von 0,6 % des BNE der EU, durch den NGEU-Emissionen
garantiert werden, wirde im Durchschnitt um 19,5 Mrd. EUR pro Jahr auf
durchschnittlich 92,2 Mrd. EUR im Zeitraum 2025-2029 reduziert.

Ein kombinierter Stresstest der wirtschaftlichen Bedingungen sowie der
Einnahmen und Ausgaben. Dies ist ein extremes Szenario, in dem alle in den drei
obigen Punkten beschriebenen ungiinstigen Szenarien kombiniert werden. Dadurch
wirde der Spielraum im Rahmen der festen Obergrenze im Zeitraum 2025-2029 auf

47

Die Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang mit ARF-Darlehen werden bei diesem Stresstest von den
fallig werdenden NGEU-Verpflichtungen abgezogen. Denn der Stresstest konzentriert sich auf die
Ausgabenseite und nicht wie Stresstest 2 auf die Einnahmenseite.
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durchschnittlich 66,7 Mrd. EUR und fir die befristete Obergrenze auf 86,1 Mrd. EUR
verringert. Diese Betrage scheinen einen grof3en Sicherheitspuffer fir die finanzielle
Leistungsfahigkeit der EU zur Deckung ihrer Verbindlichkeiten (sowohl aus Nicht-
NGEU- als auch aus NGEU-Mafinahmen) darzustellen.

Die detaillierten Ergebnisse fiir das Ausgangsszenario und die Stresstest-Szenarien sind
im Anhang aufgefiihrt und in den nachfolgenden Abbildungen 3 und 4 zusammengefasst.
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Abbildung 3: Eigenmittelobergrenze und Eigenmittelbedarf im Rahmen eines
Ausgangssensitivitatstests und in kombinierten Sensitivitatstests fur die feste Obergrenze
von 1,4 % des BNE der EU.
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Abbildung 4: Eigenmittelobergrenze und Eigenmittelbedarf im Rahmen eines
Ausgangssensitivitatstests und in kombinierten Sensitivitatstests flr die befristete
Obergrenze von 0,6 % des BNE der EU.
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4. Schlussfolgerungen

Ende 2023 wurden aus dem Unionshaushalt dber 255Mrd.EUR an
Eventualverbindlichkeiten aus Darlehen an Mitgliedstaaten und Drittlander finanziert.
Davon entfallen 221 Mrd. EUR auf Darlehen an EU-Mitgliedstaaten und 34 Mrd. EUR auf
Darlehen an Drittlander. Zudem ergeben sich weitere Eventualverbindlichkeiten in Hohe
von 108 Mrd. EUR aus Investitionsgarantien, die im Rahmen des EIB-Auslandsmandats,
des EFSI, des EFSD, von ,InvestEU* und des EFSD+-Programms gewahrt werden.

Die Risiken, dass diese Darlehen von den Empfangerlandern nicht zurlickgezahlt werden
oder dass Garantien in Anspruch genommen werden, werden mittels eines umfassenden
Risikomanagementrahmens sorgfaltig gesteuert. Fir bestimmte Kategorien von
Eventualverbindlichkeiten ist dabei die Zweckbindung von Haushaltsmitteln zur Deckung
potenzieller Verluste mit einem ausreichend konservativen Konfidenzniveau vorgesehen.

Unter Bertcksichtigung der zahlreichen, im EU-Rahmen vorgesehenen Vorkehrungen fiir
die Uberwachung und das Management der Risiken von durch Riickstellungen
abgesicherten und durch Handlungsspielraum gedeckten Eventualverbindlichkeiten und in
Anbetracht der im vorliegenden Bericht dargestellten Tragfahigkeitsbewertung lassen sich
drei zentrale Schlisse ziehen. Diese Schlisse sind in den drei folgenden
Aufzahlungspunkten dargelegt.

e Risiken, die aus mit RuUckstellungen abgesicherten Instrumenten (d.h. aus
Haushaltsgarantien und finanziellem Beistand fur DrittlAnder) entstehen, werden
sorgféltig gesteuert und angemessen durch Ruckstellungen abgesichert. Bei dieser
Bewertung wird Folgendes bertcksichtigt: i) Daten Uber frihere Ausfalle und zu
erwartende Verluste, ii) bestehende MalRnahmen, mit denen vermieden wird, dass
Verluste vorab festgelegte Toleranzgrenzen udberschreiten, sowie iii) zur Deckung
potenzieller Verluste verfiigbare Haushaltsrickstellungen.

e Die finanzielle Leistungsfahigkeit der EU im Rahmen der bestehenden Rechtsgrundlage
(d. h. der Eigenmittelbeschluss und die MFR-Verordnung) reicht bei Weitem zur Deckung
von Verlusten aus, die in Bezug auf durch Handlungsspielraum gedeckte Darlehen
zwischen dem jetzigen Zeitpunkt und Ende 2029 eintreten konnen, wenn die
Ausgabenhdhe tber 2027 hinaus mechanisch extrapoliert wird. Im Zeitraum 2025-2029
betragt der verfligbare Handlungsspielraum zur Deckung dieser
Eventualverbindlichkeiten durchschnittlich rund 106,3 Mrd. EUR pro Jahr in Bezug auf
die Marge der Eigenmittelobergrenze von 1,4% des BNE der EU und rund
111,7 Mrd. EUR pro Jahr fur die befristete Obergrenze von 0,6 % des BNE der EU.
Dieser Spielraum kann fir auferordentliche Einnahmenbedarfe zur Finanzierung
unvorhergesehener Ausgabenerfordernisse oder zur Begleichung moglicherweise
bereits bestehender und neu entstehender Eventualverbindlichkeiten genutzt werden.

e Der Handlungsspielraum ist gro3 genug, um die Robustheit des Finanzsystems der EU
und seine Kreditwirdigkeit auch in einem extrem negativen Szenario zu gewahrleisten,
bei dem negative Auswirkungen auf die wirtschaftlichen Bedingungen, Einnahmen und
Ausgaben kombiniert werden. In einem solchen Negativszenario wirde sich der
verbleibende Handlungsspielraum unter der Eigenmittelobergrenze von 1,4 % des BNE
der EU im Zeitraum 2025-2029 auf durchschnittlich 66,7 Mrd. EUR pro Jahr und unter
der befristeten Obergrenze von 0,6 % des BNE der EU im Zeitraum 2025-2029 auf
durchschnittlich 86,1 Mrd. EUR pro Jahr belaufen. Diese Betrédge bieten einen
Sicherheitspuffer gegen weitere negative wirtschaftliche Schocks, mdgliche neue
Erfordernisse und Eventualverbindlichkeiten sowohl fur Nicht-NGEU-Transaktionen als
auch fur NGEU-MalRBnahmen.
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5. Anhange:
Tragfahigkeit und Handlungsspielraum in Bezug auf die feste Eigenmittelobergrenze

(in Mrd. EUR, zu jeweiligen Preisen)

2025 2026 2027 2028 2029

Ausgangsszenario

. : 0
Eigenmittelobergrenze (1,4 % des BNE) a 2579, 267.0 2759 285.0 2939,
Eigenmittel zur Finanzierung des Haushalts 143, 171,
. 177 1 166,1
(abzlglich NGEU) b 2 9 89,0 8
Handlungsspielraum im Rahmen der festen a-b 114, 89,1 86.9 118.8 122,
Obergrenze 7 1

Stresstests
1) Stresstest der Wirtschaft

Eigenmittelobergrenze (1,4 % des BNE) a 255, 2618 2679 274.0 279,

Eigenmittel zur Finanzierung des Haushalts 143, 171,

177,9 189,0 166,1

(abzuglich NGEU) 2 8
Handlungsspielraum a-b 1122, 83.9 78.9 107.8 1086
2) Stresstest der Einnahmen

. . 0
Eigenmittelobergrenze (1,4 % des BNE) a 2579, 267.0 2759 285.0 2935
Eigenmittel zur Finanzierung des Haushalts 143, 171,

. 177 1 166,1

(abzuglich NGEU) b 2 9 89.0 66 8
AuRerordentliche Eigenmittel zur Deckung
von Nicht-NGEU- c 9,5 14,0 6,2 11,9 10,7
Eventualverbindlichkeiten(*)
Handlungsspielraum ab-c 1052, 75.1 80,7 106.9 1114:
3) Stresstest der Ausgaben

i i 0,

Eigenmittelobergrenze (1,4 % des BNE) a 2579, 267.0 275.9 285.0 2939,
Eigenmittel zur Finanzierung des Haushalts 143, 171,
. b 177,9 189,0 166,1
(abzuglich NGEU) 2 8

Zusatzliche Eigenmittel (bis zur MFR-
Obergrenze und Hoéchstbetrag der c 40,5 19,5 14,5 14,9 15,8
besonderen Instrumente)(**)
Handlungsspielraum a-b-c 74.3 69.6 724 104.0 1063;
4) Kombinierter negativer/ungtinstiger Schock

. . 0
Eigenmittelobergrenze (1,4 % des BNE) a 255‘i 2618 2679 274.0 2797,
Eigenmittel zur Finanzierung des Haushalts 143, 171,

. b 177,9 189,0 166,1
(abzuglich NGEU) 2 8
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Zusétzliche Eigenmittel (bis zur MFR-

Obergrenze und Hochstbetrag der C 40,5 19,5 14,5 14,9 15,8
besonderen Instrumente)
AulRerordentliche Eigenmittel zur Deckung
von Nicht-NGEU-Eventualverbindlichkeiten
Handlungsspielraum a-b-c-d 62,2 50,4 58,2 81,1 815

d 9,5 14,0 6,2 11,9 10,7

(*) Dies umfasst die Unterstitzung in Form eines Darlehens durch den EFSM, die Zahlungsbilanzfazilitat, SURE
und die MFA+. In der mit dem SURE-Instrument verknipften Risikobewertung wird die besondere Rickgarantie
berucksichtigt, die von allen Mitgliedstaaten fiir 25 % des Hochstbetrags des finanziellen Beistands bereitgestellt
wird.

(**) Die Ausgaben werden zum theoretischen Hochstbetrag fur folgende Parameter prognostiziert: 1) die
Obergrenze fir Zahlungen im Rahmen des MFR im Zeitraum 2025-202748, 2) kiinftige Anpassungen bis zu inrem
potenziellen Hochstbetrag in einem einzelnen Jahr*?, und 3) die jahrlichen Obergrenzen der thematischen
besonderen Instrumente (Europdischer Fonds fir die Anpassung an die Globalisierung, Solidaritats- und
Soforthilfereserve, Reserve fur die Anpassung an den Brexit), des Flexibilitatsinstruments und der
Ukrainereserve.

Tragfahigkeit und  Handlungsspielraum in Bezug auf die befristete
Eigenmittelobergrenze

(in Mrd. EUR, zu jeweiligen Preisen)

2025 2026 2027 2028 2029

Ausgangsszenario

Eigenmittelobergrenze (0,6 % des BNE) a 1105 1144 1183 1221 12509

Eigenmittel zur Finanzierung des
Programms NGEU(*)

Handlungsspielraum a-b 105,4 110,7 113,3 1126 116,6

Stresstests

1) Stresstest der Wirtschaft

b 52 3,7 5 9,5 9,3

Eigenmittelobergrenze (0,6 % des BNE) a 109 111,12 113,2 1152 117,21

Eigenmittel zur Finanzierung des
Programms NGEU

Handlungsspielraum a-b 103,8 107,4 108,2 105,7 107,7
2) Stresstest der Einnahmen

b 52 3,7 5 9,5 9,3

Eigenmittelobergrenze (0,6 % des BNE) a 1105 1144 1183 122,12 1259
Eigenmittel zur Finanzierung des

Programms NGEU b 5,2 3,7 5 9,5 9,3
AuBerordentliche Eigenmittel zur Deckung

von NGEU-Eventualverbindlichkeiten

(fallige Ruckzahlungen von NGEU- ¢ 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9
Darlehen)

Handlungsspielraum a-b-c 104,5 109,8 112,4 111,7 1157

3) Stresstest der Ausgaben

48 GemaR der Festlegung in der neuesten technischen Anpassung des MFR (COM(2024) 110 final vom
29.2.2024).

49 In Bezug auf den in Artikel 5 und Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe b der MFR-Verordnung genannten
Mechanismus (bis zu den in Artikel 11 Absatz 3 derselben Verordnung festgesetzten Obergrenzen, wobei nur
mdgliche Anpassungen nach oben berticksichtigt werden).
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Eigenmittelobergrenze (0,6 % des BNE) a 110,5
Eigenmittel zur Finanzierung des b 59
Programms NGEU ’
Zusatzliche Eigenmittel fir NGEU (fallig

werdende Emissionen, ohne c 172
Eventualverbindlichkeiten und '
veranschlagte Betrage)

Handlungsspielraum a-b-c 88,2
4) Kombinierter negativer/ungunstiger Schock
Eigenmittelobergrenze (0,6 % des BNE) a 109
Eigenmittel zur Finanzierung des b 59
Programms NGEU '
Zusétzliche Eigenmittel fur NGEU (féllig

werdende Emissionen, ohne c 172
Eventualverbindlichkeiten und '
veranschlagte Betrage)

AuRRerordentliche Eigenmittel zur Deckung d 09
von NGEU-Eventualverbindlichkeiten '
Handlungsspielraum a-b-c-d 85,6

114,4

3,7

26,5

84,2

1111

3,7

26,5

0,9

80

118,3

15,8

97,5

113,2

15,8

0,9

91,5

122,1

9,5

21,2

91,4

115,2

9,5

21,2

0,9

83,6

125,9

9,3

16,9

99,7

1171

9,3

16,9

0,9

90,0

(*) Fur 2025 spiegelt der Betrag die Mittel fiir Verpflichtungen im Entwurf des Haushaltsplans 2025 wider. Fir
2026 und 2027 entsprechen die Betrdge der Finanzplanung der EURI-Haushaltslinie. Die Betrage fir 2028 und
2029 beruhen auf einer technischen Extrapolation, einschlieRlich der linearen Extrapolation des Grundsatzes der
NGEU-Schuldtitel, die in den Jahren 2021-2023 fiir die nicht riickzahlbare Form der Unterstiitzung ausgegeben

wurden.
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