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Upplaning under NextGenerationEU per den 30 juni 2022

Konventionell
30 ars loptid

14 miljarder euro

20 ars loptid
10 miljarder euro

10 ars loptid

32,5 miljarder
euro

7 ars loptid

Gron
14 miljarder euro

5 miljarder euro

20 ars loptid
6 miljarder euro

15 ars loptid

5 ars loptid

16,5 miljarder
euro

17 miljarder euro
3 ars loptid
6 miljarder euro

Langfristig upplaning

121 miljarder euro i EU-obligationer
varav 28 miljarder euro i gréna obligationer

NYCKELFAKTA om forsta halvaret 2022

- 5 syndikeringar och 6 auktioner som anskaffar
50 miljarder euro

- Genomsnittlig finansieringskostnad 1,24 %

- Overtecknade 5,9 till 16 génger

B 3 manader
[ 6 manader

Utestaende EU-skuldvaxlar

16,5 miljarder
euro

6,5 miljarder euro

Kortfristig upplaning

57,9 miljarder euro emitterade i 3- och 6-
manaders EU-skuldvaxlar, varav 22,9
miljarder euro fortfarande ar utestaende

NYCKELFAKTA om forsta halvaret 2022

- 12 auktioner
- Genomsnittlig ranta —0,55 %
- Teckningskvot 1,63 x

Anvandning av intakter per den 30 juni 2022

€67,0 billion

BIdrd J. nedle aler d
faciliteten for aterhamtning och resiliens

NYCKELFAKTA

Andra program inom EU:s
budget

€33,4 billion €15,5 bn

an till EU:s medelmsstater fran
faciliteten for aterhamtning och
resiliens

- 21 medlemsstater fick bidrag och an fran faciliteten fér aterhamtning och resiliens?



- 6 medlemsstater fick ocksa utbetalningar efter att ha uppnatt milstolpar och mal

! Budget tillganglig for Horisont Europa, InvestEU-fonden, React-EU, EU:s civilskyddsmekanism (RescEU), Europeiska
jordbruksfonden for landsbygdsutveckling (Ejflu) och Fonden for en rattvis omstallning. De faktiska utbetalningarna till de
slutliga stodmottagarna kan vara lagre pa grund av skillnader avseende tidpunkt.

2 Den 30 juni 2022 hade aterhamtnings- och resiliensplaner godkants for 25 medlemsstater.
1. Inledning

NextGenerationEU syftar till att mobilisera upp till 5% av EU:s BNP genom upplaning for
att finansiera en samlad och kraftfull insats for att hantera effekterna av covid-19-pandemin.
Det ar ett tillfalligt instrument som gor det majligt for kommissionen att fran mitten av 2021
och fram till slutet av 2026 emittera obligationer for att anskaffa upp till 800 miljarder euro,
vilket kommer att géra EU till en av de stdrsta emittenterna av eurodenominerade
skuldinstrument de narmaste aren. Upp till 250 miljarder euro kommer att anskaffas genom
emission av grona obligationer. Med hjélp av intdkterna fran dessa emissioner ska EU bade
hantera de akuta utmaningarna i samband med aterhdmtningen, men dven skynda pa den
grona omstallningen och digitaliseringen av EU:s ekonomi. Omkring 100 miljarder euro har
redan utbetalats till medlemsstaterna inom ramen for faciliteten for aterhdamtning och
resiliens, och genomférandet av aterhamtnings- och resiliensplanerna genererar konkreta
resultat i praktiken, bade for investeringar och reformer.

Den hér rapporten — som ar den andra halvarsrapporten som upprattas enligt artikel 12 i
kommissionens genomfdrandebeslut C(2021)2502 — handlar om genomférandet av
upplaningsstrategin under NextGenerationEU under perioden mellan den 1 januari 2022 och
den 30 juni 2022. Den fokuserar enbart pa processen for att lana upp och vidareutlana medel
under NextGenerationEU. Hur intdkterna har anvénts, till exempel for att finansiera grona
utgifter, utvarderas inte, eftersom detta kommer att behandlas i separata rapporter i enlighet
med foreskrifterna for varje enskilt instrument som finansieras genom NextGenerationEU.
Rapporten &r ett led i den information som regelbundet 1amnas till Europaparlamentet och
radet och som bidrar till transparens och ansvarsutkravande i samband med genomférandet av
detta omfattande och innovativa upplaningsprogram i enlighet med artikel 5.3 i radets beslut
2020/2053.

2. Genomforande av NextGenerationEU:s upplaningsprogram under forsta halvaret
2022

I december 2021 tillkdnnagav kommissionen sin upplaningsplan for perioden mellan januari
och juni 2022. Planen innehdll planerade emissioner av langfristiga obligationer till ett varde
av 50 miljarder euro, som kommer att kompletteras av kortfristiga EU-skuldvéxlar. | linje
med denna upplaningsplan har kommissionen, sedan borjan av aret, anskaffat ytterligare 50
miljarder euro for langsiktig finansiering av NextGenerationEU, genom en mix av
syndikerade transaktioner (70 %) och auktioner (30 %). Dessa transaktioner har t6kat det
totala utestdende beloppet for obligationer under NextGenerationEU till att omfatta 121
miljarder euro, varav 28 miljarder euro har anskaffats genom emission av gréna obligationer.
Under perioden har kommissionen dven emitterat 3- och 6-manaders EU-skuldvéxlar for att
tillgodose kortsiktiga finansieringsbehov, med 22,9 miljarder euro utestdende i EU-
skuldvaxlar i slutet av juni 2022.

Emissionerna inom ramen for NextGenerationEU under de forsta sex manaderna 2022 &gde
rum under alltmer utmanande marknadsforhdllanden. EU och andra stérre ekonomier



bevittnade en kraftig inflations6kning och 6kad marknadsvolatilitet som forstarktes av den
ekonomiska chocken av Rysslands invasion av Ukraina. Detta har lett till att de rantesatser
som efterfragas av investerare okar i en historiskt snabb takt, efter att marknaderna borjat
forvanta sig en mindre ackommoderande penningpolitik.

Trots de utmanande marknadsférhallandena fortsatte transaktionerna inom NextGenerationEU
att atnjuta ett starkt stod pa marknaden, och transaktionerna under forsta halvaret 2022
overtecknades mellan 6 och 16 ganger. EU gynnas av en valbalanserad och diversifierad
investerarbas med god representation av olika typer av investerare, med olika kopstrategier
och frén hela vérlden.! Denna fortsatta efterfragan pa hog niva visar att kommissionen har
etablerat sig som en betrodd emittent med hoga kreditbetyg pa lanekapitalmarknaderna i euro.

Tack vare denna stallning pa marknaden har EU kunnat uppratthalla en ostord finansiering av
medlemsstaternas aterhamtningsplaner genom lagliga utbetalningar av intakter. Till foljd av
dessa upplaningstransaktioner har kommissionen kunnat genomfora alla utbetalningar till
medlemsstaterna inom ramen for faciliteten for aterhamtning och resiliens och till EU-
budgeten sa snart de forfallit till betalning. Fran det att NextGenerationEU inleddes sommaren
2021 och fram till den 30 juni 2022 har kommissionen utbetalat 100,4 miljarder euro till
medlemsstater fran faciliteten for aterhamtning och resiliens: 67,0 miljarder euro i form av
bidrag och 33,4 miljarder euro i form av lan. Dessutom har mer an 15,5 miljarder euro
overforts till EU-budgeten for att bidra till program som finansieras genom
NextGenerationEU, t.ex. Horisont Europa, InvestEU-fonden, React-EU, EU:s
civilskyddsmekanism (RescEU), Europeiska jordbruksfonden for landsbygdsutveckling
(Ejflu) och Fonden for en rattvis omstéllning.?

Formagan att kunna mobilisera denna stora finansieringsvolym berodde till stor del pa
flexibiliteten hos den val inarbetade och diversifierade upplaningsstrategin. Den ger
kommissionen mojlighet att anvanda flera olika finansieringsmetoder (syndikat och auktioner)
och finansieringsinstrument (obligationer och skuldvaxlar) for att fa tilltrade till marknaderna
genom att anpassa tillvagagangssattet till de radande forhallandena. Den Gkade majligheten
att utnyttja utestaende obligationer, genom syndikerade transaktioner och auktioner, har
bidragit till att tillféra likviditet, stddja andrahandsmarknaden for NextGenerationEU-
obligationer och underlatta for investerare att kdpa och salja dessa obligationer. Obligationer
fran NextGenerationEU uppvisar nu en likviditet som ar jamforbar med den pa marknaderna
for europeiska statsobligationer, i forhallande till de utestdende beloppen.

3. Finansieringskostnad

Trots de mer utmanande marknadsférhallandena har kommissionen fortsatt kunna lana upp
medel till relativt attraktiva villkor. Enligt metoden i kommissionens genomférandebeslut
(EU) 2021/1095 berdknas finansieringskostnaden for perioden mellan januari 2022 och slutet

1 Hittills har EU:s emissioner lockat till sig fler &n 1 000 olika investerare fran 70 olika lander. Over
60 % av investerarna ar belagna i EU och ungefdr 25 % &r internationella investerare som verkar fran
Forenade kungariket. Mer &n 70 % av de emitterade EU-obligationerna har gatt till ’buy-and-hold”-
investerare (dvs. fondforvaltare, forsikringsbolag, pensionsfonder och centralbanker). Det finns ocksa
en god representation av investerare som efterfrigar olika Ioptider, dar centralbanker och
bankkapitalforvaltningar (vilka vanligtvis foredrar att investera i l6ptider pa upp till 10 ar) har svarat for
36 % av kopen av EU-obligationer p& primarmarknaderna och pensionsfonder och forsikringsbolag
(vilka foredrar loptider pa over 10 ar) har statt for omkring 20 %.

2 Detta belopp motsvarar de Gverforingar som gjorts fran NextGenerationEU:s upplaningspool. De
faktiska utbetalningarna fran kommissionen till slutmottagarna inom ramen for programmen som
finansieras genom NextGenerationEU kan ske vid andra tidpunkter.
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av juni 2022 uppga till omkring 1,24 %.% Detta 4r en 6kning med over en procentenhet
jamfort med finansieringskostnaden pa 0,14 % som rapporterades for perioden mellan juni
och december 2021. Denna kraftiga dkning speglar de allt svarare marknadsforhallandena
som paverkar statliga emittenter, finansiella emittenter och emitterande foretag.

Okningstakten har varit en av de snabbaste pd finansmarknaderna under de senaste
decennierna. Réntesatserna for 10-ariga EU-obligationer har okat fran 0,09 % vid tidpunkten
for den forsta 10-ariga NextGenerationEU-obligationen i juni 2021 till 1,02% for
transaktionen i mars 2022, och till 1,53 % i den senaste emissionen i maj 2022. | slutet av juni
2022 handlades 10-ariga EU-obligationer for omkring 2,3 %. Jamforbara okningar har
observerats for karnlander i euroomradet. Réantesatserna for 10-ariga tyska statsobligationer
okade till exempel fran omkring —0,20 % i juni 2021 till nara 1,0 % i maj 2022, och lag Gver
1,6 % i slutet av juni 2022.

EU har fortsatt att vara en regelbunden, forutsebar emittent under den har perioden, och har pa
sa satt kunnat emittera sina obligationer med en stabil prisreduktion. Detta, tillsammans med
en fortsatt stark efterfragan fran investerare, ar tecken pa fértroende fran marknaderna, och
Okar utsikterna for att EU ska kunna fortsatta placera sina obligationer.

Kommissionen har ocksa fortsatt att forvalta sin kortsiktiga kassabehallning for att sékerstélla
att den inte 6verskrider det belopp som behovs for ett smidigt genomférande av utbetalningar.
Likviditeten var stabil under forsta halvaret 2022 och lag i genomsnitt pa 19,7 miljarder euro.
Denna likviditet var lagre &n under tidigare kvartal, nér stdrre belopp var nddvandiga for att
kunna go6ra snhabba och omfattande utbetalningar under forskottsperioden for (13 % av)
medlemsstaternas aterhamtningsplaner. Denna lagre likviditet, tillsammans med regelbunden
emission av EU-skuldvéxlar till negativa rantesatser, har lett till ett 6verskott (dvs. ett positivt
innehav) pa 56,1 miljoner euro for NextGenerationEU:s kassabehallning fran januari till slutet
av juni 2022. Detta dverskott, som ska delas proportionerligt mellan EU-budgeten och de
medlemsstater som tar emot lan fran NextGenerationEU, kommer delvis att kompensera for
de hogre finansieringskostnaderna.

Under forsta halvan av 2022 inleddes ocksa NextGenerationEU-relaterad fakturering av
rantebetalningar, kostnader for likviditetsforvaltning och administrativa kostnader till EU-
budgeten och de lantagande medlemsstaterna.

4. Grona obligationer

Under 2022 fortsatte kommissionen genomférandet av NextGenerationEU:s program for
gréna obligationer, genom att bygga vidare pa den lyckade forsta emissionen av gréna
NextGenerationEU-obligationer i oktober 2021.

Kommissionen genomforde ytterligare fyra transaktioner med gréna obligationer under forsta
halvaret 2022. | april 2022 och juni 2022 lanserades en andra och tredje utgivning av gréna
obligationer som gav 6 miljarder euro for den 20-ariga l6ptiden och 5 miljarder euro for den
25-ariga loptiden. Den forsta transaktionen Gvertecknades mer dan 13 ganger och var den
storsta emissionen av grona obligationer hittills under 20224, Dessutom utnyttjades de forsta
grona obligationerna med 15-arig 16ptid tva ganger, i januari och april 2022, vilket gav 17
miljarder euro.

3 Denna siffra kan fortfarande komma att &ndras nagot, pd grund av den slutliga stangningen av
tidsperioden, vilket kraver en kalkylmassig avstamning av utbetalningar och tilldelade langfristiga
finansieringsinstrument.

4 Ocksa Tyskland emitterade gréna obligationer till ett varde av 6 miljarder euro i april 2022.
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Erfarenheterna fran emissionerna av gréna obligationer inom NextGenerationEU visar pa den
inneboende attraktionskraften hos obligationer med tydliga och pavisbara kopplingar till
klimatomstallningen. Kommissionen uppskattar att den har uppnatt ett s.k. greenium, dvs.
prisskillnaden mellan en gron obligation och en konventionell obligation, pa ungefar 2
baspunkter med dessa emissioner, en skillnad som har okat upp till 4 baspunkter vid
efterfoljande handel. Dessa siffror &r i linje med de som har konstaterats mer vergripande pa
marknaden (Climate Bonds Initiative®).

| mars 2022 lanserade EU sin resultattavla for gréna NextGenerationEU-obligationer.®
Resultattavlan erbjuder en ny niva av transparens till investerare om hur medel som anskaffas
via grona obligationer fran NextGenerationEU investeras. Resultattavlan ger en oversikt i
realtid Gver atgarder och relaterade utgifter som far finansiering fran de gréna obligationerna.
Dessa uppgifter forsakrar ocksa investerarna om att kommissionen emitterar gréna
obligationer i linje med hogsta standard och basta marknadspraxis. Kommissionen kommer
att utga fran resultattavlan nar den i slutet av 2022 publicerar en arlig anslagsrapport med mer
kontext och ytterligare information.

Den inneboende attraktionskraften hos gréna obligationer fran NextGenerationEU, vilken
bekraftas av den starka investerarefterfragan och starks av den stora transparensen kring
intakternas anvandning, ger en robust plattform for att bygga vérldens storsta kanal for grona
obligationer. NextGenerationEU:s program for grona obligationer &r darfor en unik mojlighet
for att bygga en mycket likvid grén obligationskurva.

Figur 1: Skarmbild av NextGenerationEU:s resultattavla for gréna obligationer

5 Grona obligationer ger prisfordelar for bade emittenter och investerare | Climate Bonds Initiative
6 NextGenerationEU:s resultattavla for grona obligationer | Europeiska kommissionen (europa.eu)
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https://www.climatebonds.net/2022/03/green-bonds-offer-pricing-benefits-both-issuers-and-investors
https://www.climatebonds.net/2022/03/green-bonds-offer-pricing-benefits-both-issuers-and-investors
https://ec.europa.eu/info/strategy/eu-budget/eu-borrower-investor-relations/nextgenerationeu-green-bonds/dashboard_en
https://ec.europa.eu/info/strategy/eu-budget/eu-borrower-investor-relations/nextgenerationeu-green-bonds/dashboard_en

Home > Strategy > EU budget > The EU as a borrower — investor refations > NextGenerationEU Green Bonds > Dashboard

NextGenerationEU Green Bond Dashboard

Information about the NextGenerationEU green bonds allocations across Member States,
expenditure categories and intervention fields.

‘ Intervention Field Related Measure

@

NextGenerationEU
allocation to the Recovery
and Resilience Facility

448 339

Expected total expenditures under the

B

NextGenerationEU amount
eligible for financing
through green bonds

159 651

Expenditure in Member States’ Recovery

s

NextGenerationEU green
bonds issued to date

27 998

Funds raised from capital markets via
NextGenerationEU green bonds. For an
overview of the NextGenerationEU

2

NextGenerationEU green
bonds expenditure

5 281

Reported eiigivie expenditures by Member
States to which green bond proceeds have
been allocated to date.

and Resdience Plans that is eligible for
being included in the pool of
U green bonds

approved Recovery and Resllience Plans of
22 EU countries. Includes their grant
pes and the loans [ 1o date. NextG

transactions data to date Click here

All figures are presented in EUR milion

NextGenerationEU green bonds expenditure per =
expenditure category

NextGenerationEU green bonds eligible amount per =
expenditure category

[ Clean transport &
infrastructure: 34.6%

|

Other: 2.1% ]

/ . Energy efficiency: 26.6% oy ¢ ency: 23.

Water & waste \
management: 0.5%  \

Nature protection,
rehabilitation and
biodiversity: 2.6% \ Clean transport &

infrastructure: 74.8%

Water & waste
management: 6.3%

Clean energy and
network: 15.3%

5. Emissionsutsikt

Den 24 juni presenterade kommissionen sin upplaningsplan for aterstoden av 2022. For att
finansiera NextGenerationEU har kommissionen for avsikt att emittera 50 miljarder euro i
EU-obligationer, kompletterade av kortfristiga EU-skuldvaxlar.

Malet med obligationsemissionen ar en tillforlitlig och forsiktig uppskattning som grundas pa
de senaste prognoserna for forvantade utbetalningar frdn NextGenerationEU under andra
halvan av 2022. De uppskattade beloppen omfattar planerade utbetalningar enligt nyligen
godkanda nationella terhamtningsplaner.” Eftersom de faktiska utbetalningarna kommer att
baseras pa regelbundna uppdateringar av genomférandet av aterhamtningsinstrumentet
NextGenerationEU kan dessa komma att avvika frdn prognoserna nar det galler exakt
tidpunkt och exakta belopp. Eventuella avvikelser bor dock inte paverka malet i
upplaningsplanen pa nagot avgorande satt, och utifrdn tidigare erfarenheter fran
NextGenerationEU kommer &ndringarna med stor sannolikhet att avse tidpunkterna for

7 Se NextGenerationEU: kommissionen stéller sig bakom Sveriges plan (europa.eu) och kommissionen
godkanner Polens aterhdmtnings- och resiliensplan pé 35,4 miljarder euro (europa.eu).

6



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/sv/ip_22_1992
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/sv/ip_22_1992
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22_3375
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22_3375

utbetalningarna. | den osannolika situationen att utbetalningarna skulle avvika kraftigt fran
prognoserna kan kommissionen andra malet fér obligationsemissionen.

Medan upplaningsplanen  fokuserar pa finansieringen av  utbetalningar  fran
NextGenerationEU har kommissionen ocksa gett indikationer vad galler de utbetalningar som
den planerar att foresld inom ramen for andra program, framst Sure och makroekonomiskt
stod till tredjelander. Detta gors for att ge investerarna en heltdckande overblick 6ver vilka
belopp som EU kan forvantas tillgangliggra pa marknaden grundat pa aktuella politiska
ataganden och férvantningar. NextGenerationEU:s upplaningsplan for andra halvan av 2022
kommer darfor att genomforas parallellt med transaktioner for att anskaffa upp till 9 miljarder
euro for de planerade lanen inom ramen for det makroekonomiska stodet till Ukraina och upp
till 6,6 miljarder euro for Sure. Dessa transaktioner kommer att organiseras vid sidan av
emissionen av skuldinstrument inom NextGenerationEU, genom ett integrerat
emissionsprogram som bygger pa en regelbunden manatlig cykel av syndikerade transaktioner
och auktioner. Det kan ocksa forekomma enstaka privata placeringar for att finansiera mindre
1an inom makroekonomiskt stod till grannlander.

6. Slutsats

Efter en lyckad start 2021 har de senaste sex manaderna visat pa kommissionens férmaga att
genomfora sina upplaningstransaktioner under allt svarare marknadsforhallanden. Det
uppratthallna investerarstodet for obligationer fran NextGenerationEU visar att EU nu ar en
etablerad och betrodd storskalig emittent pa lanekapitalmarknaderna i euro. Den
diversifierade upplaningsstrategin, bestdaende av finansieringsmetoder (syndikat och
auktioner) och finansieringsinstrument (obligationer och skuldvéxlar) som anvénds av statliga
emittenter, har varit avgorande for att kunna hantera de volatila férhallandena pa marknaden.
Detta gor det mojligt for kommissionen att fortsatta stddja medlemsstaterna i deras
aterhamtning fran covid-19-pandemin och 6ka deras resiliens infor framtida utmaningar.

NextGenerationEU-obligationerna paverkades av de kraftigt héjda rantorna under perioden,
vilket ocksa var fallet for stater, Overstatliga institutioner och andra obligationsemittenter
globalt. Den genomsnittliga finansieringskostnaden ar mer an en procentenhet hégre &n under
de senaste sex manaderna. Obligationerna fran NextGenerationEU fortsatter dock att
prissattas jamforelsevis val, vilket ar ett tecken pad EU:s inneboende kreditkvalitet och
unionens starka stallning som en vardeorienterad, social och gron emittent.

Under de forsta sex manaderna 2022 skedde mer &n en fordubbling av emissioner av gréna
NextGenerationEU-obligationer. Vidare lanserades resultattavlan for grona obligationer som
medger dvervakning i realtid av hur medlemsstaterna anvander de medel som anskaffats via
de gréna obligationerna.

Upplaningsplanen for andra halvan av 2022 innehaller heltackande och precisa indikationer
pa kommissionens planerade upplaning for aterstoden av aret, grundat pa aktuella politiska
ataganden. Den visar tydligt hur kommissionen kommer att fortsatta mobiliseringen av
upplaning for EU:s ekonomiska och sociala aterhamtning och for klimatomstallningen, under
sa formanliga villkor som majligt for EU och dess medlemsstater.
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