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KOMMISSIONENS GENOMFORANDEBESLUT

av den 15.12.2025

om faststillande av regelverket for unionens upplianings-, skuldhanterings- och

likviditetshanteringstransaktioner inom ramen for den diversifierade
finansieringsstrategin 2026

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR BESLUTAT FOLJANDE

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt,

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska atomenergigemenskapen,

med beaktande av Europaparlamentets och radets forordning (EU, Euratom) 2024/2509 av
den 23 september 2024 om finansiella regler for unionens allménna budget (omarbetning)’,
sarskilt artikel 224,

med beaktande av radets beslut (EU, Euratom) 2020/2053 av den 14 december 2020 om
systemet for Europeiska unionens egna medel och om upphivande av beslut 2014/335/EU,
Euratom?, sirskilt artikel 5.1 a, och

av foljande skal:

1))

2)

3)

4)

I artikel 3 i kommissionens genomforandebeslut (EU, Euratom) 2023/28253 foreskrivs
antagandet av ett rambeslut om upplaning, skuld- och likviditetshantering som
faststéller vissa arliga maximigrénser for uppladnings- och skuldhanteringstransaktioner
och som beviljar tillstaind for likviditetshanteringstransaktioner som kan ingas under
ett kalenderar vid genomfOrandet av den diversifierade finansieringsstrategi som
faststéllts 1 enlighet med artikel 224 i forordning (EU, Euratom) 2024/2509. Pa
grundval av detta dr det nddvéndigt att anta ett drligt beslut om uppléning for 2026.

Det &r nddvandigt att ange maximigrinser for upplaning och skuldhantering for 2026
genom att faststdlla de hogsta mdjliga beloppen for den 1dngfristiga och kortfristiga
finansieringen, den genomsnittliga 16ptiden for unionens langfristiga finansiering och
en beloppsgrans for enskilda emissioner.

Finansieringsbehoven bor pa sikt tillgodoses genom emissioner av langfristiga
finansieringsinstrument. Det hogsta beloppet for langfristig finansiering under 2026
bor baseras pa de belopp for berdknade utbetalningar som programutanordnarna har
delgivit generaldirektoratet for budget i1 enlighet med artikel 5.2 och 5.3 i1
genomforandebeslut (EU, Euratom) 2023/2825.

Finansieringsbehoven 2026 bestdms framst av utbetalningsplanen for faciliteten for
aterhdmtning och resiliens, vilken inrdttades genom Europaparlamentets och radets

EUT L 2024/2509, 26.9.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/2509/0j
EUT L 424, 15.12.2020, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/dec/2020/2053/0j
EUT L 2023/2825, 18.12.2023, ELI: http://data.europa.eu/eli/dec_impl/2023/2825/0j
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5)

6)

7)

8)

9)

forordning (EU) 2021/241%. De finansieringsbehov for faciliteten for aterhimtning och
resiliens som beaktas vid tillimpningen av detta beslut aterspeglar de belopp som vid
tidpunkten for antagandet var kinda efter de senaste dversynerna av medlemsstaternas
planer for dterhdmtning och resiliens.

Forfinansiering och ytterligare finansiering av lan inom ramen fOr instrumentet
sdkerhetsaktion for Europa (Safe) kommer att 0ka finansieringsbehoven under 2026.
Slutligen kommer obligationer till ett belopp av 33 miljarder euro, som emitterats
inom ramen for den diversifierade finansieringsstrategin sedan 2021, att forfalla 2026
och méste da refinansieras.

For att sdkerstdlla tickningen av utbetalningsbehoven for alla program inom ramen for
den diversifierade finansieringsstrategin bor detta beslut ocksé vara tillrackligt for att
tdcka nya program for ekonomiskt stod som antas efter dess ikrafttridande. Med tanke
pa osdkerheten om de slutliga belopp som krdvs for etablerade program och for att
tillgodose oftrutsedda behov maste en forsiktighetsbuffert beaktas vid faststillandet
av taken.

Forutom utfloden bor unionens finansieringsplanering under 2026 ocksa ta hénsyn till
infloden till f6ljd av fortida aterbetalning av lan inom ramen for den europeiska
finansiella  stabiliseringsmekanismen (EFSM). Den senaste #dndringen av
genomforandebeslut (EU, Euratom) 2023/2825 gor det mdjligt for unionen att
genomfora sddana fortida dterbetalningar som en del av sin finansieringsstrategi. |
detta arliga beslut om upplaning beaktas fortida dterbetalning pd upp till 10 miljarder
euro. Dessa infloden kan anvéndas for att minska behovet av nya skuldemissioner for
finansiering av andra program.

Dessa kombinerade finansieringsbehov bor ligga till grund for faststéllandet av det
hogsta beloppet for langfristig finansiering under 2026 till 200 miljarder euro. Detta
hogsta belopp faststidlls med hénsyn till de prognostiserade betalnings- och
refinansieringsbehoven under 2026, med beaktande av eventuella finansieringsbehov
som maste tdckas av kortfristig finansiering. Detta belopp kan med begrinsad
marginal dverskrida de finansieringsmdl som kommer att meddelas marknaden via
sexméanaders finansieringsplaner. De malvolymer som meddelas via dessa planer utgor
kommissionens dvervégda riktlinjer till investerare om planerade emissioner under en
kommande period.

For att tillgodose de stora finansieringsbehoven pé grund av de allt fler program som
ar beroende av emissioner av EU-obligationer for sin finansiering, bor den langfristiga
finansieringen precis som under tidigare &r och 1 dnnu hdgre grad under 2026
kompletteras med kortfristig finansiering. Den é&terstdende osdkerheten kring de
belopp som behdvs for vissa finansieringsprogram gor att man i hogre grad far forlita
sig pa kortfristig finansiering under 2026. Genom kortfristig finansiering undviks
rantekostnader for langfristiga 1an och det dr darfor en effektivare finansieringslosning
for den osdkra komponenten 1 finansieringsbehoven, vilken dr hogre 2026 jamfort med
tidigare ar. Ett starkare beroende av kortfristig finansiering 6kar dock unionens
exponering for rdntehdjningar och bor dérfor endast anvindas Gvergdende och for att
hantera osdkerheten kring eventuella ldngfristiga finansieringsbehov under éaret. Ett
hogsta belopp pd 100 miljarder euro bor faststillas for utestdende krediter inom ramen

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2021/241 av den 12 februari 2021 om inrdttande av
faciliteten for aterhdmtning och resiliens (EUT L 57, 18.2.2021, s. 17,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2021/241/0j).
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10)

11)

12)

13)

14)

for EU:s program for skuldvdxlar och andra liknande verktyg for att tillgodose
kortsiktiga likviditetsbehov, sdsom kreditlinor.

Utdver de belopp som anskaffas genom EU:s program for skuldvéxlar bor en separat
grans faststdllas for kortfristig finansiering via sdkrade penningmarknadstransaktioner
(omvinda repor for att fa tillgang till ytterligare ett sitt att mobilisera likviditet vid
behov). Det &ar déarfor lampligt att faststilla ett hogsta utestdende belopp pé
80 miljarder euro for unionsvardepapper som kommissionen kan inneha pa eget konto
och anvidnda for att anskaffa tillfdllig finansiering.

Det hogsta utestaende beloppet per emission bor faststillas, vilket bor aterspegla
koncentrationsrisken pa forfallodagen. For att kommissionens langfristiga
finansieringstransaktioner ska mottas positivt bor den lidngsta 16ptiden per enskild
emission vara tillrackligt lang for att framja god likviditet genom
obligationsemissionerna, vilket kan leda till ldgre emissionskostnader genom att locka
fler investerare.

For att underlitta genomforandet av obligationsprogrammet under 2026 bor det hogsta
beloppet per emission faststéllas till 25 miljarder euro.

Den maximala genomsnittliga 16ptiden for langfristig finansiering bor sédkerstilla
tillracklig flexibilitet vid genomférandet av de program som omfattas av den
diversifierade finansieringsstrategin for att skapa efterfrigan hos investerarna
samtidigt som de grinser som &ar kopplade till budgetkapaciteten for att ticka
eventualforpliktelser respekteras. Med beaktande av de nuvarande marknadsvillkoren,
investerarnas intresse over hela loptidsspektrumet och budgetkapaciteten bor den
maximala genomsnittliga 16ptiden for langfristig finansiering genom emissioner
faststidllas till 17 &r.

Kassabehdllningen kan ackumuleras pd kommissionens konto hos Europeiska
centralbanken nér utbetalningarna ligger efter den planerade tidsplanen och den
ddrmed sammanhingande emissionstakten. Kommissionen bor kunna bygga upp
likvida medel proaktivt for att méta stora utbetalningsbehov under en ldngre period.
Kommissionen bor bemyndigas att aktivt forvalta alla belopp som Overstiger den
likviditetsbuffert som definieras 1 artikel 2.7 1 genomforandebeslut (EU, Euratom)
2023/2825. Mgjligheten att genomfora likviditetshanteringstransaktioner under 2026
bor tillatas for att pd ett effektivt sdtt hantera overskottslikviditet. Detta tillstand gor
det mojligt for kommissionen att behdlla dppna positioner som stracker sig in pa
foljande kalenderar. Detta bor genomforas pa grundval av den strategi for
likviditetshantering som avses i artikel 8.3 1 genomftrandebeslut (EU, Euratom)
2023/2825.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Enda artikel

1. Fran och med den 1 januari 2026 till och med den 31 december 2026 ska
kommissionen genomfora transaktioner inom foljande regelverk och grinser:

a)  Langfristig finansiering, upp till ett hogsta belopp pa 200 miljarder euro, som
fdr anvédndas for utbetalningar inom ramen for befintliga ekonomiska
stodprogram samt for ekonomiska stodprogram som trader i kraft 2026.

b)  Kortfristig finansiering, upp till ett hogsta utestdende belopp pa 100 miljarder
euro 1 utestdende kredit vid varje givet tillfélle, inbegripet fran emission av EU-
skuldvixlar och andra kortfristiga finansieringsinstrument, men exklusive
repor.

c)  Repori enlighet med punkt 4, upp till ett hdgsta belopp pé 80 miljarder euro.

2. Det hogsta beloppet for enskilda emissioner ska vara 25 miljarder euro nir det géller
langfristig finansiering.

3. Den lidngsta genomsnittliga 16ptiden nér det géller 1angfristig finansiering ska vara 17
ar.

4. Det hogsta utestaende belopp for egna emissioner som far innehas pa eget konto for

att genomfora repor till stod for sekunddarmarknaden for unionsvérdepapper eller
mobilisera kortfristig finansiering ska under 2026 vara 80 miljarder euro.

5. Om beloppet pa det konto som avses i artikel 14 i genomférandebeslut (EU,
Euratom) 2023/2825 GOverstiger ett belopp som dr nddviandigt for den
likviditetsbuffert som definieras 1 artikel 2.7 1 genomfOrandebeslutet, far
kommissionen genomfora likviditetshanteringstransaktioner i enlighet med artikel 8 i
genomforandebeslutet. Darigenom ska kommissionen ges mdjlighet att hantera
likviditetstransaktioner med forfallodag under det f6ljande kalenderéret.

Utféardat 1 Bryssel den 15.12.2025

Pad kommissionens vignar
Piotr SERAFIN
Ledamot av kommissionen
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