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RETSGRUNDLAG

I henhold til Radets forordning (EF, Euratom) nr. 2728/94 af 31. oktober 1994
(herefter benevnt "forordningen") er der oprettet en garantifond for aktioner i
forhold til tredjelande med henblik pa at betale Fellesskabets kreditorer, safremt
modtageren af et lan, der er ydet eller garanteret af Fallesskabet, ikke opfylder sine
forpligtelser (EFT L 293 af 12.11.1994, s. 1-4).

I overensstemmelse med artikel 6 i denne forordning har Kommissionen overdraget
den finansielle forvaltning af fonden til Den Europaiske Investeringsbank (EIB) ved
en aftale indgdet mellem Fzllesskabet og EIB den 23. november 1994 i Bruxelles og
den 25. november 1994 i Luxembourg (herefter benavnt "aftalen").

I artikel 8, stk. 2, i aftalen hedder det, at "Banken hvert ar inden den 1. marts
tilsender Kommissionen en beretning om fondens situation og om forvaltningen af
fonden samt fondens forvaltningsregnskab og balance for det foregéende ar". Et
uddrag af denne beretning for 2002 er vedlagt som bilag II.

Endvidere hedder det i artikel 7 i forordningen om oprettelse af fonden, at
Kommissionen senest den 31. marts hvert ar skal forelegge Europa-Parlamentet,
Rédet og Revisionsretten en beretning om Garantifondens situation og om
forvaltningen af fonden i det foregdende éar.

SITUATIONEN PR. 31.12.2002

Ved afslutningen af regnskabsdret 2002 androg fondens disponible midler
1 646 291 687,98 EUR (bilag III.1). Dette belob har siden fondens oprettelse vearet
sammensat af:

overforsler til fonden (2 198 599 500,00 EUR)

— de forskellige regnskabsérs resultater (456 474 871,71 EUR) ekskl. provisioner
0g morarenter

— for sene tilbagebetalinger fra tredjelande (568 217 579,44 EUR)
— forpligtelser svarende til ikke-betalt vederlag til EIB (737 316,27 EUR)

— minus udbetalte garantibelob (468 662 140,15 EUR) og tilbagebetaling af
overskydende beleb fra fonden (1 009 520 000,00 EUR).

Den 31. december 2002 belgb fondens midler minus vederlag til EIB sig til
1 645554 371,71 EUR.

Den konsoliderede balance (bilag II1.3) andrager 1646291 687,98 EUR og er
primert sammensat af 299 500 000,00 EUR 1 tidsindskud (bankindskud),
1863221,88 EUR 1 indskud pa anfordring og 1311255202,45 EUR i
vaerdipapirbeholdning.

Ifolge artikel 3 1 forordningen om oprettelse af fonden skal dennes midler vare af
passende storrelse, dvs. andrage et mailbelob pd 9 % af Feallesskabets samlede



3.1.

forpligtelser (hovedstol og forfaldne, ikke-betalte renter) i forbindelse med hver
enkelt transaktion.

Udestéendet pa udlan og lanegaranti til tredjelande plus forfaldne, ikke-betalte renter
androg pr. 31.12.2002 1 alt 15 357 955 465,62 mio. EUR, hvoraf de forfaldne, ikke-
betalte renter tegnede sig for 142 811 943,97 mio. EUR.

Forholdet mellem fondens kapital og udestdende som defineret i forordning nr.
2728/94 er 10,71 %, hvilket er over de 9 %, der er fastsat som maélbelab. Der skal
derfor tilbagefores belob fra fonden til Den Europaiske Unions almindelige budget,
jf. artikel 3, stk. 3, i forordningen, da fondens maélbelgb er ndet. Det pagaeldende
beleb er pa 263 330 000,00 mio. EUR.

I de folgende afsnit gores der mere detaljeret rede for, hvorledes udviklingen i
fondens indtegter og udgifter har varet i 2002.

FONDENS MIDLER

Overforsler fra Den Europziske Unions almindelige budget i lebet af
regnskabséaret

I forordning nr. 1149/99 af 25. maj 1999 om @ndring af forordning nr. 2728/94 om
oprettelse af en garantifond for aktioner i forhold til tredjelande bestemmes det i
artikel 1, at fonden tilferes midler ved tilfersler fra det almindelige budget svarende
til 9 % af det beleb (hovedstol), der modsvarer de péagaeldende lane- og
lanegarantitransaktioner, indtil fonden nar op pd@ mélbelobet. 1 denne artikel i
forordningen er det endvidere fastsat, at indbetalingssatsen i forbindelse med nye
transaktioner haves til 10 %, hvis fondens midler efter indfrielse af
garantiforpligtelser som folge af en misligholdelse kommer til at ligge under 75 % af
malbelebet (EFT L 139 af 2.6.1999, s. 1-2).

Retsgrundlaget for tilferslen af midler til fonden beskrives i bilag 1.

I henhold til Rédets beslutning 1994/729/EF aft 31. oktober 1994 om budgetdisciplin
opfores der en reserve til 1an og l&negarantier pd det almindelige budget. P4 den
dertil oprettede budgetpost opfertes i 2002 213 mio. EUR 1 formalsbestemte
bevillinger med det forméal at deekke Garantifondens behov for tilfersel af midler ved
overforsler til den budgetpost, hvor tilferslerne til Garantifonden opferes (EFT L 293
af 12.11.1994, s. 14-18).

Pé dette retsgrundlag vedtog budgetmyndigheden 1 2002 fire bevillingsoverforsler til
Garantifonden pa tilsammen 170 490 000 EUR.

— Overforsel 13/2002 vedrerende et beleb pd 166 720 000 EUR. Formaélet med
denne forste overforsel ved regnskabsarets begyndelse var at tilfore
Garantifonden midler 1 medfer af Radets afgerelser af henholdsvis 24. januar
1994, 19. maj 1998, 22. april, 29. november og 22. december 1999, 6.
november 2001 1 overensstemmelse med de narmere regler, der er fastsat i
bilaget til forordningen om oprettelse af fonden.

— Overforsel 54/2002 vedrerende et beleb pa 3 770 000 EUR. Formdlet med
denne fjerde overforsel var at tilfore Garantifonden midler som folge af det 14n,
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som Rédet godkendte den 12. juli og 5. november 2001. De for denne
overforsel relevante afgorelser er anfort 1 bilag I.

Den forste arlige overforsel til Garantifonden fandt sted den 1. juli 2002 som led i
udligningsmekanismen med tilbagebetaling af Garantifondens overskud. Den anden
overforsel blev udbetalt til Garantifonden med valerdato den 8. januar 2003.

Renteafkast af fondens kapitalanbringelser

Fondens midler investeres i overensstemmelse med principperne for forvaltning af
fondens midler, der er fastlagt i bilaget til aftalen af 25. november 1994 mellem
Fellesskabet og EIB som @ndret ved tillegsoverenskomst nr. 1 af 17./23. september
1996 og tilleegsoverenskomst nr. 2 af 26. april/ 8. maj 2002.

Ved tillegsoverenskomst nr. 2 blev investeringsprincipperne @ndret for at justere en
overlikviditet pd over 50 % af fondens midler, som begraenser fondens afkast.
Reglen, hvorefter mindst en tredjedel af fondens midler skal placeres i kortfristede
instrumenter (hegjst 1 ar) blev overholdt. Disse instrumenter blev udvidet til at
omfatte variabelt forrentede instrumenter uathangigt af deres lobetid, fastforrentede
instrumenter med en restlabetid pa hejst 1 r uathaengigt af deres oprindelige lobetid.
Ved udleb (dvs. efter hgjst 1 ar) indleses de fastforrentede papirer séledes til 100 %
af deres nominelle verdi, mens de variabelt forrentede papirer uanset deres
restlobetid til enhver tid kan slges til en pris i naerheden af 100 %. Af hensyn til
ligevaegten mellem de forskellige instrumenter, for hvilke likviditeten overvages,
placeres mindst 18% (det dobbelte af indbetalingssatsen) pd pengemarkedet, isaer
som bankindskud. Denne struktur skal ege fondens afkast men samtidig sikre et
fornuftigt likviditetsniveau.

Som felge af nedbringelsen af den overskydende likviditet s& man 1 2002 en gradvis
foragelse af den andel af portefoljen, som investeres i fastforrentede papirer ledsaget
af en forlengelse af lobetiden fra 2,5 ar de foregéende &r til 4,2 ar 1 2002. Dette har
betydet en vaesentlig foregelse af fondens globale afkast.

Kommissionen og EIB har sammen opstillet en liste over banker, der er bemyndiget
til at modtage indskud fra fonden. Den oprindelige liste er blevet revideret flere
gange 1 forstaelse med Kommissionen for at tage hensyn til de seneste a@ndringer, der
er sket i vurderingen af bankerne. Der er tale om banker, der for sterstedelens
vedkommende er tilsluttet EUR-clearingsystemet. De har alle opndet en
kreditvurdering pad mindst Al (langfristet) og P1 (kortfristet) hos Moody's eller en
tilsvarende kreditvurdering hos Standard & Poors eller hos Fitch. Kapitalanbringelser
1 disse banker er omfattet af bestemmelser, der tilsigter en god risikospredning.

I 2002 androg renteafkastet af bankindskud og verdipapirinvesteringer
75 437 331,41 EUR fordelt som folger:

— Bankindskud: 12 898 616,22 EUR. Der er tale om en opgerelse pr. 31.
december 2002, der bade tager hensyn til renter af bankindskud (14 229 202,09
EUR) og renter palebet 1 2002 (-1 330 585,87 EUR). De palebne renter er
renter, der ikke er modtaget af fonden ved regnskabsérets udgang, men forst
senere samtidig med indskuddenes udlgbsdato. I det rentebelab, der tilskrives
pr. 31.12.2002 (1 389 568,47 EUR), fratreekkes de renter, der vedrerer 2001,
men som forst er modtaget 1 2002 (2 720 154,34 EUR).
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4.1.

4.2.

— Anfordringskonti: 175 770,26 EUR 1i tilskrevne renter.

— Verdipapirer: 61 001 453,32 EUR. Verdipapiraftkastet stammer fra
vardipapirinvesteringer foretaget i overensstemmelse med
investeringsprincipperne i den aftale, der bemyndiger EIB til at forvalte
fondens disponible midler. Dette afkast skal dog nedsattes med 2 712 785,37
EUR for udgifter i lobet af regnskabséret til et belab svarende til forskellen
mellem indgangsverdien og udbetalingen, tidsmessigt fordelt pd papirernes
resterende lobetid (svarende til kursreguleringen pa resultatopgerelsen).

Renteafkastet er opfort i regnskabsarets resultater.
Inddrivelse hos debitorer, der har misligholdt deres forpligtelser

Da fonden ikke har haft garantiinterventioner i regnskabsaret 2002, og der ikke har
veret mobiliseret midler til deekning af forfaldne fordringer (samtlige fordringer blev
inddrevet i regnskabsaret 2001), er det samlede inddrevne belgb det samme som pr.
31. december 2001: 568 217 579,44 EUR.

FONDENS FORPLIGTELSER

Betaling af forfaldne fordringer

12002 foretog fonden ikke garantiinterventioner.
EIB's vederlag

I henhold til artikel 6 i aftalen om fondens forvaltning mellem Kommissionen og EIB
oppebazrer EIB en érlig provision pa 0,125 % af fondens gennemsnitlige manedlige
aktiver. Dette vederlag tages bl.a. under hensyn til fondens stigende aktiviteter op til
fornyet overvejelse ved udgangen af det ar, hvor fondens disponible midler nar op pa
300 mio. ECU, dog senest tre ar efter den forste indbetaling til fonden er sket.

Da fonden ved udgangen af 1995 naede op pa 300 mio. ECU, blev EIB's vederlag
taget op til fornyet overvejelse. I en tillegsoverenskomst af 17. september og 23.
september 1996 til aftalen mellem EIB og Fallesskabet blev det fastsat, at bankens
arlige vederlag nedsattes til 0,05 % af fondens midler. Denne sats er blevet anvendt
med tilbagevirkende kraft pr. 31. december 1994.

Det er i en anden tillegsoverenskomst af 26. april og 8. maj 2002 fastsat, at bankens
vederlag beregnes ved hjelp af de degressive arlige provisionssatser, der gelder for
hver af trancherne i1 fondens aktiver. Dette vederlag beregnes pa grundlag af fondens
gennemsnitlige beholdning af aktiver.

Da aftalen er geldende med tilbagevirkende kraft pr. 1. januar 2001, er bankens
vederlag for 2002 fastsat til 737 316,27 EUR, der opferes pd resultatopgerelsen og
bogfares som en periodeafgraensningspost under balancens passiver. Betalingen heraf
til EIB vil finde sted i forste halvér af 2003.



BILAG I

RETSGRUNDLAG FOR OVERFORSLERNE FRA DET ALMINDELIGE BUDGET TIL
GARANTIFONDEN

Ifolge bilaget til forordning nr. 2728/94 om retningslinjer for tilferslerne til Garantifonden
foretages disse tilforsler, for s vidt angdr langivnings- og ldnoptagelsestransaktioner eller
garantier til finansieringsorganer inden for en rammeordning, der strekker sig over flere ér,
og som har mikrogkonomisk eller strukturelt sigte, i arlige trancher, der beregnes pa grundlag
af de arlige beleb, der er angivet i finansieringsoversigten 1 Kommissionens forslag, i givet
fald justeret pa baggrund af Radets afgorelse.

For s& vidt angar Feallesskabets ovrige langivnings- og ldnoptagelsestransaktioner, f.eks.
betalingsbalancelan til tredjelande i en eller flere trancher, beregnes tilferslerne til fonden pa
grundlag af transaktionens samlede beleb, som vedtaget af Ridet.

12002 blev der af garantireserverne foretaget overfersler efter disse retningslinjer:

1. AFGORELSER VEDRORENDE OVERFORSEL NR. 13/2002

—  EIB-Middelhavsprotokoller: som led i det finansielle samarbejde med landene i
Middelhavsomradet stilles der for EIB's 1an til disse lande en global garanti
svarende til 75 % af samtlige de 14n, der er blevet ydet til disse lande.

— EIB-Ruslands Ostersokyst: Radets afgerelse af 6. november om en
feellesskabsgaranti til Den Europ@iske Investeringsbank mod tab i forbindelse
med en sarlig ldngivningsaktion til fordel for udvalgte miljeprojekter 1 omradet
langs Ruslands Ostersegkyst som led i den nordlige dimension. Finansieringen,
der ydes i form af EIB-l&n belober sig til 100 mio. EUR (EFT L 292 af 9.
november 2001, s. 41-42).

— Rédets afgarelse 2000/24/EF af 22. december 1999 om en fallesskabsgaranti
til Den Europaiske Investeringsbank mod tab i forbindelse med l4n til
projekter uden for Fallesskabet (Central- og Osteuropa, Middelhavslandene,
Latinamerika og Asien samt Den Sydafrikanske Republik). Garantien er
begranset til et samlet 1dnebeleb pd 18 140 mio. EUR over en periode pd 7 ar
fra 1. februar 2000 for de central- og esteuropiske lande, Middelhavslandene
og landene 1 Latinamerika og Asien og fra 1. juli 2000 for Sydafrika, og den
udlgber den 31. januar 2007 for alle omrdder (EFT L 9 af 13.1.2000, s. 24-26).

— Rédets afgorelse 1999/786/EF af 29. november 1999 om en fallesskabsgaranti
til Den Europaiske Investeringsbank (EIB) mod tab i forbindelse med lén til
projekter til genopbygning af de jordskalvsramte omrader 1 Tyrkiet. Der er et
samlet loft pd 600 mio. EUR for disse lan, som skal ydes over en periode pa tre

ar (EFT L 308 af 3.12.1999, s. 35-37).

— Rédets afgorelse 1999/282/EF af 22. april 1999 om makrofinansiel bistand pa
20 mio. EUR til Albanien. Lénet, for hvilket der endnu ikke er indgiet nogen



laneaftale, vil sandsynligvis ikke blive udnyttet inden for rammerne af denne
afgerelse (EFT L 110 af 28.4.1999, s. 13-15).

AFGORELSER VEDRORENDE OVERFORSEL NR. 54/2002

— Rédets afgerelse 2002/639/EF af 12. juli 2002 om supplerende makrofinansiel
bistand til Ukraine, der ophaever Rédets afgorelse 1998/592/EF af 15. oktober
1998 . Bistanden 1 form af lan beleber sig til 110 mio. EUR (EFT L 209 af
6.8.2002, s. 22-23).

— Rédets afgorelse 2002/882/EF af 5. november 2002 om yderligere
makrofinansiel bistand til Forbundsrepublikken Jugoslavien. Bistanden i form
af 1an beleber sig til 55 mio. EUR (EFT L 308 af 9. november 2002, s. 25-27).

— Rédets afgorelse 2002/883/EF af 5. november 2002 om supplerende
makrofinansiel bistand til Bosnien-Hercegovina. Bistanden 1 form af lén
belaber sig til 20 mio. EUR (EFT nr. L 308 af 9.11.2002, s. 28-29).
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1.2.
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BILAG II

GARANTIFONDEN - ARSBERETNING PR. 31. DECEMBER 2002

FONDENS UDVIKLING 12002

Fondens samlede aktiver belegb sig pr. 31. december 2002 til 1 612,6 mio. EUR (jf.
punkt 2.2.) mod 1 744,7 mio. EUR pr. 31. december 2001; det vil sige en stigning pa
132,1 mio. EUR.
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Fig.1: Aktivernes udvikling 1 2002.
12002 fik to vaesentlige forhold indflydelse pa fondens aktiver:

Den 23.10.2001 registrerede fonden Forbundsrepublikken Jugoslaviens indbetaling
af sine restancer og tilherende provisioner. Den 29.5.2002 modtog fonden 5,1 mio.
EUR fra EIB som delvis tilbageforsel af dens provision i overensstemmelse med
skrivelse af 13.5.2002 fra Klaus Regling til EIB's formand Philippe Maystadt.

Fonden registrerede pr. 31.12.2001 et overskud 1 aktiverne pa 372,4 mio. EUR og fik
den 1.7.2002 tilfert 166,7 mio. EUR. Forskellen (205,7 mio. EUR) blev overfort til
Kommissionen. De samlede tilforsler for 2002 androg séledes 171,8 mio. EUR
(166,7 mio. EUR + 5,1 mio. EUR).

Indtegterne efter omrdde svarede til aktivernes fordeling pa obligationsmarkedet og
pengemarkedet, sdledes som det er aftalt mellem EIB og Kommissionen.
Forvaltningsresultatet androg séledes 71,8 mio. EUR pr. 31.12.2002 mod 69,6 mio.
EUR pr. 31.12.2001. Afkastet af obligationsbeholdningen (inkl. kursgevinster ved
salg og efter kursreguleringer) beleb sig til 59,7 mio. EUR og udgjorde ca. 83 % af
resultatet pr. 31.12.2002. Afkastet af pengemarkedsportefeljen androg 12,9 mio.
EUR svarende til 18 % af det samlede resultat. Resten (-1 %) udger provisioner og
finansielle omkostninger(se bilag I11.1).
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2. FONDENS SITUATION

2.1 Fondens indtegter pr. 31. december 2002

Garantifondens saldo steg fra 1 494 mio. EUR pr. 31. december 2001 til 1 294 mio. EUR pr.

31. december 2002, hvilket er et fald pa 200 mio. EUR eller over 13 %.

Udviklingen kan forklares med de bevagelser, der fremgar af nedenstdende tabel:

Indtegter

Tilfersler
Tilbagebetalinger af fondens overskud
Ivaerksettelse af garantien

Inddrivelse af interventionsbelgb

Situationen pr.

31.12.2001

Beveagelser

12002

Situationen pr.

31.12.2002

2031 879 500,00
637 060 000,00
468 662 140,15

568 217 579,44

171,810 662,91

372 460 000,00

2203 690 162,91
1 009 520 000,00
468 662 140,15

568 217 579,44

Kontoens saldo

1 494 374 939,29

-200 649 337,09

1293 725,602,20

I perioden 1.1.2002 til 31.12.2002 foretog fonden ingen garantiinterventioner og ej heller
inddrivelse af interventionsbeleb hos debitorer, som misligholdt deres forpligtelser.

2.2 Fondens aktiver pr. 31. december 2002

Pr. 31. december 2002 belgb fondens aktiver sig til 1 612,6 mio. EUR, og de fordelte sig som
vist nedenfor. Det skal bemarkes, at fonden kun opererer med EUR.

— 299.5 mio. EUR i form af pengebeholdning (interbankindskud pé tid)

— 1.9 mio. EUR pé anfordringskonti

- 1311,2 mio. EUR i form af investeringspapirer (fast eller variabelt forrentede) (se
tabellen under punkt 3.1.).

3. SAMLET ANALYSE OG ANALYSE EFTER OMRADE

3.1 Likviditetsanalyse

Den fastforrentede del af portefeljen er blevet styrket, sdledes som det blev aftalt mellem EIB
og Kommissionen 1 lebet af 2001. Det var navnlig i lebet af det fjerde kvartal af 2001, at
denne strategi blev fort ud i livet, samtidig med at lgbetiden blev forlenget.

Pr. 31. december 2002 wudgjorde den fastforrentede del saledes godt 2/3 af
obligationsbeholdningen, mens den i de foregdende &r havde ligget p4d omkring 50 % 1
henhold til daverende strategi. Lobetiden for denne del er omkring 4,22 &r (fordeling af

11



investeringer med lgbetider mellem 0 og 10 ar) mod et niveau mellem 2,20 ar og 2,50 ar de
foregaende ar (mellem kun 0 og 5 ér).

Fordelingen af Garantifondens midler pr. 31.12.2002:

Omrader Fastforrentede kapitalanbringelser Variabelt IALT
Indtil 3 mdr. Fra 3 mdr. til 1 &r Fra1til 10 ar forrentede
veardipapirer

Anfordringskonti 1863 221,88 1863 221,88
Tidsindskud 299 500 000,00 299 500 000,00
Veardipapirer 23 688 625,15 102 221 925,48 985343 187,07 200001 464,75| 1311 255202,45
IALT 325051 847,03 102 221 925,48 985343 ,187,07| 200001 464,75 1612 618 424,33
I pct. 20,16 6,34 61,10 12,40 100,00
3.2 Samlet analyse af fondens resultater

Samlet set har Garantifondens aktiviteter givet en nettoindtegt pa 718,8 mio. EUR svarende
til et gennemsnitligt afkast pd 4,21 %' med gennemsnitlige belob pa 1682 mio. EUR.
EURIBID-rentesatsen for anbringelser pa 3 mdr. udgjorde i samme periode 3,20 %, hvilket
giver et samlet spread pa plus 101 basispoint over referencetallet (jf. punkt 3.3.1.)

Indteegter fra kapitalanbringelser og -investeringer fordelte sig som folger pr. 31.12.2002:

Januar - december. 2002
Mio. (EUR)
Renter af interbankindskud pa tid 12,9
Veerdipapirafkast 61
Kursgevinst ved salg af finansielle aktiver 1,3
Renter af indskud pa anfordring 0,2
Kursreguleringer -2,7
Provisioner og fiansielle omk. -0,9
| alt 71,8

33 Analyse efter omrade
3.3.1  Analyse af udviklingen i likviditeten

Afkastet af kapitalanbringelserne udgjorde i 2002 gennemsnitlig 3,33 % mod gennemsnitligt
3,21 % for referencetallet.

Det séledes beregnede spread ligger 12 basispoint over den variable EURIBID-referencesats
for anbringelser p& 3 méneder” for 2002 mod et spread pé 31 basispoint i 2001. Det er vard at

Beregningsgrundlaget for det samlede afkast er: act/360.
"Likviditetsspreadet" er lig med rentespandet mellem pé den ene side det opnéede afkast pa interbankmarkedet og
pé den anden side referencetallet svarende til EURIBID-rentesatsen for anbringelser pa 3 mdr.
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bemarke, at dette spread ikke viser den margen, der opnds ved transaktionernes start, og at
der heller ikke tages hensyn til denne margen ved beregning af afkastet.

PERIODE AFKAST EURIBID- SPREAD
REFERENCESATS
(basispoint)
3 mdr.
Januar - december 2002 3,33 % 3,21% 12

Interbankanbringelserne havde et renteafkast pd 12,9 mio. EUR i 2002 for gennemsnitlige
beleb pé 381 mio. EUR.

Udviklingen i afkastet og i referencesatsen for 2002. Nedenstdende figur viser satserne for
kortfristede kapitalanbringelser 1 forhold til EURIBID-referencesatsen for anbringelser pa tre
maneder.

3,50%

3,40%
Afkast

3,30% A \\
e

3,20%

3,10%
Euribid 3 mdr.

3,00%

2,90% \

2,80%

Ja Fe Ma Ap Ma Ju Ju Au Se Ok No De

Fig. 2: Udviklingen 1 afkastet 1 forhold til referencetallet

Beregningen af dette afkast baseres pa en sammenligning mellem afkastet af anbringelser pa
pengemarkedet, almindeligvis 3 maneder, og det dagligt beregnede gennemsnit af LIBID-
renten for 3 maneder. Folgelig afspejler referencetallet dagligt den gennemsnitlige udvikling i
LIBID-renten for 3 méneder, mens "buy and hold"-anbringelser forst senere afspejler denne
udvikling. Resultatet er en automatisk effekt, som kommer til udtryk pa felgende made:

— I en periode med faldende kortfristede renter vil afkastet af
pengemarkedsanbringelser have tendens til at ligge hgjere end referencetallet (fig. 2,
perioden juni-december 2002)

— I en periode med stigende pengemarkedsrenter over en relativt lang periode (6
maneder) vil afkastet af pengemarkedsanbringelser derimod have tendens til at
narme sig referencetallet (fig. 2, perioden januar-juni 2002)
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Counterpartmidlernes profil

I overensstemmelse med den indgéede aftale mellem Det Europaiske Fallesskab og EIB om
Garantifondens forvaltning er alle anbringelser athaengige af, at der indskydes
counterpartmidler med en kreditvurdering p4 mindst A1l.

Aa1
10%

Aa3

76%

Fig. 3: De kortfristede anbringelsers fordeling efter counterpartmidlerne pr. 31.12.2002

Geografisk fordeling

Den geografiske fordeling af fondens kortfristede interbankanbringelser (gennemsnitlige
kapitalanbringelser) for 2002:

I mio. EUR

80

70

60

50 DE FR

40

30
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20
DA GR
° [ ] | 4D7II

I I N

Fig. 4 : Kortfristede interbankanbringelser: geografisk fordeling af gennemsnitlige
kapitalanbringelser

EIB soger at fordele sine investeringer geografisk pa alle medlemsstaterne, samtidig med at
afkastene forbliver konkurrencedygtige.
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3.3.2  Analyse af resultaterne, hvad angdr obligationsbeholdningen

Obligationsbeholdningen, der skal betragtes som en langsigtet investeringsportefolje, bestar af
vaerdipapirer i euro, der ikke forventes videresolgt inden den endelige forfaldsdato; pr. 31.
december 2002 udgjorde beholdningen af fastforrentede papirer med en restlobetid pa under 3
mdneder 23,7 mio. EUR og en restlobetid pa mellem 3 méneder og 1 ar 102,2 mio. EUR; de
ovrige fastforrentede papirer med en restlobetid pa mellem 1 og 10 ar beleb sig til 985,3 mio.
EUR, mens de variabelt forrentede papirer androg 200,0 mio. EUR.

Afkastet af obligationsbeholdningen udgjorde pr. 31. december 2002 58,3 mio. EUR med folgende
fordeling:

Renteindtegter 61 001 453,32

Kursreguleringer -2712 785,37

58 288 667,95

Desuden opnaedes der ved salget af tre vaerdipapirer en kursgevinst pa 1,4 mio. EUR. Disse
vaerdipapirer (Jumbo-Pfandbriefe) blev i overensstemmelse med forvaltningsretningslinjerne
solgt, fordi kreditvurderingen for disse papirer var faldet fra Aaa til Aal eller Aa2. Det
samlede afkast af portefoljen belober sig saledes til 59,7 mio. EUR.

Obligationsbeholdningens indgangsverdi er lig med anskaffelsesprisen. Forskellen mellem
denne og indfrielsesvaerdien er athangig af kursen fordelt pro rata temporis over de enkelte
obligationers restlobetid. Obligationsbeholdningens pélydende verdi var pr. 31. december
2002 1 298,4 mio. EUR mod en bogfert veerdi pa 1 311,3 mio. EUR (inkl. kursreguleringer).

Afkastet af obligationsbeholdningen udgjorde 4,48 %’ pr. 31 december 2002 i forhold til
4,61 % pr. 31. december 2001. Beregnet ved hjelp af et samlet referencetal (sammensat af
Salomon-indekset for fastforrentede papirer og EURIBID 3 mdr. for variabelt forrentede
vardipapirer), har det samlede spread veret pa plus 73 basispoint 1 forhold til afkastet pa
3,75% for dette sammensatte referencetal (jf. bilag 2). Dette positive resultat skyldes i vid
udstreekning det generelle rentefald i 2002. De nye investeringer skete fortrinsvis i1 papirer
med en lebetid pd 5 til 10 ar, hvilket resulterer i en vasentlig forlengelse af portefoljens
lobetid.. Man ber vaere opmarksom pa, at afkastet af referencetallet afspejler de konstaterede
renteudsving, mens afkastet af portefoljen afspejler et gennemsnitligt afkast, som er baseret pa
kebsprisen.

Beregningsgrundlaget for obligationsbeholdningen er: act/365.

Dette referencetal vil blive @ndret, nar EIB og Kommissionen officielt har godkendt den nye strategi, sa tallet afspejler lgbetidens
forleengelse og muligheden for at investere i papirer med en lgbetid pa op til 10 ar.
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Renteudviklingen for de tyske statsobligationer 1 2002 (kilde: Bloomberg):

31.12.2001 31.3.2002 30.6.2002 30.9.2002 31.12.2002
Bund 3a 3,67 4,57 4,14 3,27 2,91
Bund 5a 4,06 4,91 4,49 3,60 3,39
Bund 7a 4,46 5,13 4,80 3,98 3,87
Bund 10a 4,79 5,26 4,94 4,27 4,20

Til orientering kan det anferes, at markedsverdien af obligationsbeholdningen pr. 31.
december 2002 udgjorde 1355,10 mio. EUR mod en bogfert veerdi pd 1 311,3mio. EUR (inkl.
kursreguleringer); det vil sige en urealiseret gevinst pd 43,84 mio. EUR sammenholdt med et
urealiseret tab pd 4,70 mio. EUR med en bogfert verdi pa 1 244,1 mio. EUR pr. 31. december
2001 - en udvikling, som stadig kan tilskrives det generelle rentefald i 2002.

Malingen af afkast forventes @ndret 1 2003. Som felge af den planlagte @&ndring i fondens
investeringsstrategi blev det besluttet at koncentrere geninvesteringerne i obligationer pd en
bestemt periode 1 lobet af aret. Afkastet af disse geninvesteringer opgeres og sattes 1 forhold
til det tidspunkt, hvor de foretages. Det opgeres pd grundlag af forskellen mellem afkastet af
de erhvervede papirer og afkastet af papirer med samme lobetid, som indgir i IBOXX-

indeksene, og som observeres i den periode, hvor geninvesteringerne foretages.

Udviklingen i markedsvaerdien i forhold til den bogferte veerdi i 2002

| Mio. EUR

1,400.00

1,380.00 |
1,360.00

1,340.00

1,320.00 |
1,300.00

1,280.00

1,260.00 |
1,240.00 |
1,220.00

1,200.00
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Markedsveerdi
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Fig.5: Udviklingen 1 markedsverdien i forhold til den bogferte vaerdi 1 2002

Pr. 1. januar 2002 skulle der indftries obligationer for folgende belab:

108 mio. EUR for fastforrentede obligationer

202 mio. EUR for variabelt forrentede obligationer

1alt 310 mio. EUR.
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Ved udgangen af april var der imidlertid blevet indfriet obligationer for et samlet beleb pa ca.
188 mio. EUR. For at begraense timing-risikoen besluttede EIB at fordele geninvesteringen af
tilsvarende beleb 1 perioden mellem januar og maj 2002 af midler fra
pengemarkedsanbringelser. Ved udgangen af maj maned var der siledes investeret samme
beleb i verdipapirer som ved arets begyndelse, og eftersom fonden i juli maned fik tilfort
store midler, blev det ikke nedvendigt at supplere den fastforrentede del af portefoljen. Efter
at disse midler var blevet tilfort, blev der foretaget yderligere investeringer med henblik pé en
tilpasning til den tilstraebte portefoljefordeling. Endelig medferte de hastigt faldende renter 1
andet kvartal en kraftig foregelse af de potentielle gevinster.

Fordeling af portefoljen pa papirer med fast og variabel rente

FAST RENTE
85%

Fig.6: Fordeling af portefeljen pa papirer med fast og variabel rente pr. 31.12.2002

Udviklingen i indfrielsen af obligationsportefoljen:

2507

2007 Ovariabel

150 |

1007

(i mio. EUR)

507

—
.
w —

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fig.7: Obligationsportefolje: udviklingen i indfrielser pr. 31.12.2002

Det sidste af de fastforrentede obligationer udlgber den 13.9.2012
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Udstederprofil

Alle vaerdipapirer har folgende kendetegn:

- de er udstedt af EU's medlemslande, institutioner, som EU stiller garanti for, G10
eller mellemstatslige organisationer

— de er udstedt af andre selvstendige stater med en kreditvurdering pa mindst AA3
eller

— de er udstedt af andre med en kreditvurdering pa Aaa.

Udstederprofilen sa ud som felger den 31. december 2002:

Andre udstedere NA
Andre udstedere Andre udstedere AA1 1%

AAA
35%

Mellemstats.

3% Staten/offentlige

mynd.AAA
23%

Staten/ offentlige

Staten/ offentlige
mynd.NA
1%

mynd.AA3
Staten/ offentlige / gtaten/ offentlige Staten / offentlige 3%
mynd.A2 mynd.AA1 mynd.AA2
10% 15% 8%

Fig.8: Udstederprofil den 31. december 2002

18



BILAG III.1

UDBETALINGER OVER GARANTIFONDEN

REGNSKAB FOR GARANTIFONDEN PR. 31. DECEMBER 2002

AKTIVER 31.12.2002
Fordringer pa kreditinstitutter

INDSKUD PA ANFORDRING 1863 221,88

TIDSINDSKUD (Anm. A) 299 500 000,00

301 363 221,88

Portefglie
INVESTERINGSPORTEF@LJE (Anm. B) 1311 255 202,45

1311 255 202,45

Andre akliver oo 0 DEAFGRAENSNINGSPOSTER (Anm. C)

33673 263,65

33673 263,65

| ALT 1646 291 687,98

PASSIVER 31.12.2002
Garantifond

GARANTIFONDEN 1293 725 602,20

1293 725 602,20
Andre passiver

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER (Anm. D) 737 316,27
737 316,27
Resultat

FREMFQRT RESULTAT 280 049 012,34

RESULTAT FOR 2002 71779 757,17

351 828 769,51

I ALT 1646 291 687,98

RESULTATOPGYRELSE PR. 31.12.2002
Veerdipapirafkast 61 001 453,32

Kursgevinst ved salg af finansielle aktiver 1361 491,61

Renter af kapitalanbringelser 12 898 616,22

Renter af indskud p& anfordring 175 770,26

Kursregulering (Anm. E) -2 712 785,37
Provisioner -737 .316,27

Finansielle omkostninger -207 472,60

RESULTAT 71779 757,17
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BILAG III.2

AFKAST AF GARANTIFONDENS OBLIGATIONSBEHOLDNING

Indgangsveerdi Procentdel Procentdel  Forrentning Ref.tal for Ref.tal for Sammensat Spread
Gennemsnitlige belgb  Variabel rente  Fast rente Portefolje YTM Salomon* _ Libid 3 mdr. ref.tal for
i euro a/365 a/365 en a/365 in bp
Ar
2001 1,055,173,356 39.9% 60.1% 4.61% 4.29% 4.20% 4.26% 35
Jan-02 1,265,684,611 31.7% 68.3% 4.35% 3.92% 3.25% 3.71% 64
Feb-02 1,311,893,416 30.5% 69.5% 4.30% 4.10% 3.27% 3.85% 45
Mar-02 1,357,858,024 28.5% 71.5% 4.34% 4.11% 3.32% 3.88% 45
Apr-02 1,368,737,144 26.6% 73.4% 4.40% 4.46% 3.34% 4.16% 24
Maj-02 1,246,673,462 21.1% 78.9% 4.52% 4.27% 3.38% 4.09% 43
Jun-02 1,263,501,907 20.8% 79.2% 4.53% 4.39% 3.39% 4.18% 35
Jul-02 1,285,277,155 20.5% 79.5% 4.56% 4.10% 3.33% 3.94% 61
Aug-02 1,286,842,588 20.4% 79.6% 4.55% 3.85% 3.26% 3.73% 82
Sep-02 1,296,356,670 19.0% 81.0% 4.56% 3.67% 3.23% 3.59% 97
Okt-02 1,303,827,162 15.4% 84.6% 4.58% 3.31% 3.18% 3.29% 129
Nov-02 1,312,585,018 15.2% 84.8% 4.56% 3.39% 3.05% 3.34% 122
Dec-02 1,311,345,496 15.2% 84.8% 4.53% 3.37% 2.86% 3.29% 124
Azrooz 1,300,688,223 22.1% 77.9% 4.48% 3.91% 3.24% 3.75% 73
* Salomon indekset= EGBI 1-3 ar 45.0%
EGBI 3-5 ar 45.0%
3 M eurodeposit 10.0%

Afkastet af obligationsportefeljen opgeres ud fra forskellen udtrykt 1 basispoint mellem
afkastet af portefoljen beregnet pa grundlag af afkastene ved erhvervelsen af
obligationerne 1 portefoljen og afkastet af det sammensatte referencetal beregnet pé
grundlag af YTM pa tidspunktet for rapporten. I denne indgar afkastet af Salomon-
referencetallet og LIBID-renten for 3 méneder i1 forhold til andelen af henholdsvis
fastforrentede og variabelt forrentede obligationer i portefoljen.
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BILAG IIL.3

GARANTIFONDENS KONSOLIDEREDE BALANCE PR. 31. DECEMBER 2002
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GARANTIFONDENS KONSOLIDEREDE BALANCE PR. 31/12/2002

AKTIVER

PASSIVER

Indskud pa anfordring
Tidsindskud
Portefglje
Veerdipapirbeholdning
Fordringer pa modtagere af lan ydet eller garanteret af
Faellesskabet
Fondens interventioner (1)
Palgbne, men ikke modtagne morarenter
Andre aktiver
Periodeafgraensningsposter

31/12/2002

31/12/2002

1.863.221,88
299.500.000,00

1.311.255.202,45

33.673.263,65

25.491.970,66
475.100.000,00

1.244.130.504,71

30.506.522,06

Garantifond
Udbetalinger fra budgettet (2)
- overskud til indbetaling til budgettet
Palgbne, men ikke modtagne morarenter

Andre passiver
Periodeafgraensningsposter (3)
Resultat
Fremfgrt overskud
Regnskabsarets resultat

31/12/2002

31/12/2001

925.749.500,00
263.330.000,00

737.316,27

379.604.451,63
76.870.420,08

1.022.359.500,00
372.460.000,00

805.045,80

250.041.413,12
129.563.038,51

AKTIVER | ALT

1.646.291.687,98

1.775.228.997,43

PASSIVER | ALT

1.646.291.687,98

1.775.228.997,43

RESULTATOPG@RELSE PR. 31/12/2002

Veerdipapirafkast

Kursgevinst ved salg af finansielle aktiver
Renter af kapitalanbringelser

Renter af indskud pa anfordring
Modtagne morarenter

Inddrivelse af provisioner (3)

31/12/2002 31/12/2001
61.001.453,32 52.091.535,56
1.361.491,61 0
12.898.616,22 21.824.796,33
175.770,26 159.108,52
0,00 59.987.652,19
5.090.662,91 0,00

Kursreguleringer

Provisioner

Finansielle omkostninger
UDGIFTER I ALT (B)
NETTORESULTAT (A-B)

31/12/2002 31/12/2001
2.712.785,37 3.547.010,86
737.316,27 805.045,80
207.472,60 147.997,43

3.657.574.24
76.870.420,08

4.500.054.09
129.563.038.51

INDTAGTER I ALT (A)

80.527.994,32

134.063.092,60

UDGIFTER | ALT / NETTORESULTAT

80.527.994,32

134.063.092,60

(1) Kapital, rente, morarenter daekket af Garantifonden.

(2) Fratrukket et belgb pa 1009,52 mio. EUR, samlet overskydende belgb genopfert i oversigten over indteegter i De Europaeiske Feellesskabers budget i overensstemmelse med

artikel 3 i forordning 2728/94 om oprettelse af Garantifonden.

(3) Aftale mellem Fzellesskabet og Investeringsbanken af 14. maj 2002 inden for rammerne af aftalen om iveerksaettelse af garantien ved afvikling af restancer (belgb overfert til Fonden den 2. august 2002).
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