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Kokkuvote

Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fond (EFSI) loodi 2015. aastal osana Euroopa
investeerimiskavast, mille eesmark on kdrvaldada 2008. aastal alanud finants- ja
majanduskriisi tagajarjel tekkinud investeerimispuudujaak. EFSI asutati EIP raames
ning seda juhib juhatus, kuhu kuuluvad komisjoni ja EIP esindajad. Algselt pidi EFSI
kasutama 16 miljardi euro ulatuses ELi eelarvetagatist ja 5 miljardi euro ulatuses EIP
omavahendeid, vdimaldamaks EIP grupil eraldada ligikaudu 61 miljardi euro ulatuses
rahastamist, et kaasata 2018. aasta juuliks taristusse ja VKEdesse tehtavateks
strateegilisteks investeeringuteks tdiendavalt 315 miljardit eurot, mis hdlmaksid
enamikku ELi poliitikavaldkondi ja kaiki liikkmesriike.

Auditi eesmark oli hinnata, kas EFSI oli t6hus vahend rahastamise kogumisel
tdiendavate investeeringute toetamiseks kogu ELis. Riskianallisi alusel uuris
kontrollikoda, kas

a) EIP andis 2018. aasta juuliks suurema riskiga rahastamiseks oodatud summa;
b) EFSl asendas EIP ja ELi muud tlitipi rahastamise;

c) investeerimisprojekte oleks olnud vGimalik EFSI rakendamisperioodil rahastada
muude avaliku vOi erasektori vahenditega;

d) EFSI abil reaalmajandusse kaasatud investeeringute hinnanguline maht oli
realistlik;

e) EFSlinvesteerimisportfell oli asjakohaste ELi poliitikavaldkondade ja geograafilise
jaotuse seisukohast sobivalt tasakaalustatud.

Kontrollikoja audit hélmas EFSI toiminguid alates selle kdivitamisest 2015. aastal
kuni juulini 2018. Kontrollikoda vaatas auditit66 kdigus labi EFSI tulemuste kohta
koostatud aruanded, mis olid avaldatud kontrollikoja auditi tegemise ajaks, anallilisis
EFSI toimingute portfelli, vaatas labi toimingutest koostatud valimi ning kusitles
komisjoni ja EIP grupi ametnikke, EFSI partnereid ja valdkonna eksperte.

Kontrollikoda leidis, et EFSI on olnud t6hus vahend rahastamise kaasamisel
markimisvaadrsete tdiendavate investeeringute toetamiseks ELis. Siiski ei vOeta
kaasatud hinnangulise investeeringu puhul arvesse asjaolu, et osa EFSI toimingutest on
asendanud muud EIP toimingud ja ELi rahastamisvahendid, ega asjaolu, et osa EFSI
toetusest laks projektidele, mida oleks olnud véimalik rahastada muudest allikatest,



kuigi teistsugustel tingimustel. Lisaks tuleb votta meetmeid EFSI toetatud
investeeringute geograafilise leviku parandamiseks.

Kontrollikoda leidis, et EIP grupp oli suutnud 2018. aasta 30 juuni seisuga heaks
kiita rohkem kui 59 miljardi euro ulatuses EFSI finantstoiminguid. Veelgi enam,
17. juuliks 2018 moodustas EIP grupi heaks kiidetud rahastamine 65,5 miljardit eurot.
Sellele on kaasa aidanud mitu tegurit, sealhulgas EFSI loomine EIP-le mdeldud
eelarvetagatisena, andes sellele tegevusliku paindlikkuse, seades EFSI
investeerimisportfellile vihe eesmarke ja piirangud, kehtestades thtlustatud
juhtimiskorra ning tohustades koost6od riiklike tugipankade ja
finantseerimisasutustega.

EFSI toetus véimaldas EIP-| oma suurema riskiga finantstoimingute mahu 2014.
aastaga vorreldes neljakordistada. EIP tegelikult allkirjastatud EFSIga seotud suurema
riskiga finantstoimingute maht oli siiski kavandatust vdiksem. EIP pakkus suurema
riskiga rahastamist, pakkudes klassikalisi k6rgema ndudediguse jargu ja pikemate
tahtaegadega laene, vottes tagatiseta positsioone olukorras, kus kdik (v6i enamik)
teised laenuandjad kasutasid tagatisi, ning tegeledes suurema riskiga vastaspooltega,
kasutades samal ajal suhteliselt vihe muid olemasolevaid riskantsemaid
finantstooteid.

EFSI asendas osaliselt ka rahastamise muudest tsentraalselt hallatavatest ELi
rahastamisvahenditest, eelkdige transpordi ja energeetika valdkonnas. Lisaks tuvastas
kontrollikoda, et komisjon ja EIP peavad arvesse votma EFSI taristu- ja
innovatsioonikomponendi ning Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide
rahastamisvahendite voimalikku tulevast kattuvust.

Asjaolu, et EFSI toimingut hinnati kooskdlas EFSI maaruse maaratlusega
tdiendavust pakkuvaks ja liigitati EIP tavapdrasest tegevusest suurema riskiga
toiminguks, ei tdhenda tingimata, et projekti ei oleks saanud rahastada muudest
allikatest. Kontrollikoja kisitluse tulemused naitasid, et peaaegu kolmandik taristu- ja
innovatsioonikomponendi rahastatud projektidest oleks ellu viidud ka ilma EFSI
toetuseta. Projektide elluviijad eelistasid peamiselt EFSI rahastamist, sest see oli kas
odavam vdi pakkus pikemat tagasimakseperioodi. Kontrollikoda leidis mitu juhtumit,
kus EFSI projekte oleks saanud rahastada era- ja avaliku sektori muudest vahenditest
vOi EIP tavaparase tegevusena, kuigi teistsugustel tingimustel.

Kaasatud investeeringute hindamiseks kasutatud metoodika tdttu ndidatakse
monel juhul tegelikust suuremana seda, mil maaral toob EFSI toetus tegelikult kaasa
tdiendavaid investeeringuid reaalmajandusse. Vorreldavate tulemus- ja seirenditajate



puudumine kdigi ELi rahastamisvahendite puhul ning eelarveliste tagatiste puudumine
vahendavad labipaistvust ja suutlikkust tulemusi hinnata.

EFSI portfell oli 2017. aasta I6pus konkreetsetesse poliitikavaldkondadesse
investeerimiseks seatud soovituslikes piirides. EFSI allkirjastatud finantstoimingute
geograafiline kontsentratsioon ei olnud sellegipoolest piisavalt tasakaalustatud, olles
peamiselt koondunud ELi-15 suuremasse liikmesriiki. Kdige rohkem kasutati EFSI
vahendeid riikides, mille tugipangad olid kéige arenenumad ja aktiivsemad; see naitab,
et toetust, sh tehnilist abi, tuleb suunata vahem arenenud liikmesriikidesse.

Nende leidude alusel esitab kontrollikoda jargmised soovitused:
a) arendada EFSI raames suurema riskiga EIP toodete pShjendatud kasutamist;
b) edendada EFSI ja ELi rahastamisvahendite vastastikust tdiendavust;

c) paremini kontrollida, kas vGimalikke EFSI projekte oleks saanud rahastada ka
muudest allikatest;

d) paremini hinnata kaasatud investeeringuite suurust;

e) parandada EFSI toetatud investeeringute geograafilist hajutatust.



Sissejuhatus

Novembris 2014 kuulutasid uus Euroopa Komisjon ja Euroopa Investeerimispanga
grupp (edaspidi ,EIP grupp“) kohe parast ametisse asumist valja Euroopa
investeerimiskava'. Euroopa investeerimiskava kaivitati vastusena 2008. aastal alanud
finants- ja majanduskriisist tingitud investeeringute vahenemisele Euroopas. Samal ajal
tunnistas komisjon liikmesriikide eelarvepiiranguid ja olemasolevate ELi
rahastamisprogrammide vahest paindlikkust. Komisjoni hinnangul investeeritakse ELis
igal aastal 230-370 miljardit eurot vahem kui jatkusuutlikkuse tagamiseks vaja oleks?.

Euroopa investeerimiskava (ildeesmark on suurendada investeeringuid ja
korvaldada takistused ELis investeerimisel. Kava koosneb kolmest liksteist tugevdavast
sambast: i) Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fond, mis pakub rahastamist
investeeringutele; ii) Euroopa investeerimisndustamise keskus, mis pakub
projektiarendajatele tehnilist abi, ja Euroopa investeerimisprojektide portaal, mis
tagab rahastamist otsivatele projektidele ndahtavuse ja teabevahetuse; ning
iii) regulatiivsed ja struktuurireformid investeerimistokete kGrvaldamiseks.

EFSI ei ole Euroopa Investeerimispangast eraldiseisev juriidiline isik, kuid tal on
oma juhtimisstruktuur, mis koosneb juhatusest (kuhu kuuluvad kolm komisjoni
esindajat ja Uks EIP esindaja, ja kus otsused tehakse konsensuse alusel),
investeeringute komiteest ja tegevdirektorist. Juhtimisstruktuur valmis jaanuaris 2016,
kui ametisse nimetati investeeringute komitee. Enne seda andis ELi tagatise
kasutamisele heakskiidu komisjon. EFSI toimingud peavad heaks kiitma ka EIP ja EIFi
juhatused sama poliitika, eeskirjade ja menetluste kohaselt, mida kohaldatakse muude
kui EFSI toimingute suhtes.

EFSI loodi selleks, et kolme aasta jooksul (juulini 2018) ,,votta uute
investeeringutena reaalmajanduses kasutusele 315 miljardit eurot”, rahastamaks
(strateegilisi) investeeringuid paljudes ELi poliitikavaldkondades (transport ja energia,
haridus, teadusuuringud ja innovatsioon jne), samuti selleks, et suurendada
vaikeettevdtjate juurdepaisu rahastamisele®. Selle saavutamiseks pidi kasutama
21 miljardi euro suurust riskivotmisvoimet, mis hGlmas 16 miljardi euro suurust

1 COM(2014) 903 final, 16.11.2014.
https://ec.europa.eu/commission/publications/why-eu-needs-investment-plan_en.

3 Euroopa Parlamendi ja ndukogu maaruse (EL) nr 2015/1017 (EFSI maarus) (ELT L 169,
1.7.2018, Ik 1) artikkel 3.


https://ec.europa.eu/commission/publications/why-eu-needs-investment-plan_en

tagatist ELi eelarvest ja 5 miljardit eurot EIP omavahenditest, et vdimaldada EIP grupil
pakkuda taiendavat rahastamist (joonis 1), mille esialgne hinnanguline suurus on
61 miljardit eurot®.

Joonis 1. EFSI struktuur parast imberkorraldust juulis 2016

ELi eelarve EIP omavahendid
16 1 . 5
. miljardit miljard
" eurot it eurot
21 ‘
- miljardit -
" eurot

innovatsioonikomponent
(EIP)
15,5 miljarditeurot

Allikas: EIP aruanne Euroopa Parlamendile ja ndukogule Euroopa Investeerimispanga grupi 2015. aasta
rahastus- ja investeerimismeetmete kohta Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fondi raames.

EFSI investeerimistegevus toimub kahes teemavaldkonnas: i) Euroopa
Investeerimispanga hallatav taristu- ja innovatsioonikomponent, mille eesmark on
rahastada strateegilisi projekte, ja ii) VKEde komponent, mida haldab Euroopa
Investeerimisfond ning mille eesmark on toetada VKEsid ja keskmise
turukapitalisatsiooniga ettevotjaid (kuni 3000 to6tajaga ettevotted). Mblemas
valdkonnas tehakse vdla- ja omakapitalitoiminguid®.

EFSI toetust ei ole sihtotstarbeliselt eraldatud sektorite voi geograafiliste
piirkondade kaupa, vaid selle aluseks on ndudlus. Sellest hoolimata on EFSI juhatus
seadnud taristu- ja innovatsioonikomponendi geograafilise mitmekesisuse

4 EFSI ma3ruse pdhjendus 31; EIP strateegiline tegevuskava 2015-2017, eessdna ja lk 10; ja
EIP grupi strateegiline tegevuskava 2016-2018, |k 8.

> Vdlatoimingute hulka kuuluvad peamiselt standardsed laenud, tagatised ja edasigarantiid.
Omakapitalitoimingute hulka kuuluvad otsene ja kaudne omakapital ning kvaasiomakapitali
osalused ja allutatud laenud.



kontsentratsiooni soovituslikuks piiriks, et mis tahes kolme liikmesriigi investeeringute
osakaal (m&ddetuna laenu-/investeeringusummades) ei tohiks tletada 45% EFSI kogu
portfellist® investeerimisperioodi 18pus (2020. aasta 18pp heakskiitmiste ja 2022. aasta
I6pp allkirjastamise puhul). VKEde komponendile ei ole kontsentratsiooni piirmaarasid
kehtestatud.

Komisjon tunnistas ka vajadust riiklike tugipankade tulemusliku kaasamise jarele,
et suurendada Euroopa investeerimiskava ja EFSI mdju investeeringutele,
majanduskasvule ja toohdivele. Juuliks 2015 oli kaheksa riiklikku tugipanka votnud
kohustuse kaasrahastada projekte ja investeerimisplatvorme kokku kuni 34 miljardi
euro ulatuses’. EFSI maaruses on sdtestatud mitu viisi, kuidas riiklikud tugipangad
saavad EFSlsse panustada, muu hulgas vdivad nad kaasrahastada
investeerimisplatvorme voi EFSI Gksikprojekte.

EFSI maaruse kohaselt tuleks ELi tagatis anda selliste projektide toetuseks, mis
pakuvad muu hulgas tdiendavust®. See tdhendab, et pdhimdtteliselt on EFSI toetus
mdoeldud toimingutele, millega kdrvaldatakse turutdrkeid voi lahendatakse
mitteoptimaalseid investeerimisolukordi ning mida ajavahemikul, mil on véimalik
kasutada ELi tagatist®, ei oleks ilma EFSI toetuseta saadud EIP vdi EIFi poolt vdi
olemasolevate liidu rahastamisvahendite abil tldse voi samas ulatuses ellu viia.

Samuti peaks EFSI olema ,tdienduseks ja lisaks kdimasolevatele ELi
programmidele ja EIP tavapirasele tegevusele“!? ning ,,aitama saavutada selliseid liidu
poliitikaeesmarke, nagu need, mis on satestatud COSME maaruses, Horisont 2020
maaruses ja Euroopa Ghendamise rahastu maaruses“**. EFSI kasutuselevdtt toimus
kontekstis, mil suurem osa ELi eelarvest, oli juba eraldatud rahastamisvahenditele
perioodi 2014-2020 mitmeaastase finantsraamistiku raames. Nagu on naidatud

& EFSI strateegiline suund, 15. detsember 2015
(http://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_strategic_orientatio
n_en.pdf).

7 COM(2015) 361 final, 22.7.2015.
EFSI maaruse artikkel 5.

Esialgne investeerimisperiood, mille jooksul véidakse anda ELi tagatis kdesoleva maarusega
hdlmatud rahastamis- ja investeerimistoimingute toetuseks, kestab kuni 5. juulini 2019
(heakskiitmine) ja kuni 30. juunini 2020 (allkirjastamine) ning seda pikendati kuni

31. detsembrini 2020 (heakskiitmine) ja 31. detsembrini 2022 (allkirjastamine).

10 EFSI mé3aruse pdhjendus 8.

1 EFSI ma3éaruse pdhjendus 13.


http://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_strategic_orientation_en.pdf
http://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_strategic_orientation_en.pdf
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joonisel 2, oli komisjon juba kehtestanud tsentraalselt hallatavad rahastamisvahendid
seitsme ELi programmi raames, mis hélmasid erinevaid poliitikavaldkondi ning mille
esialgne eelarve voi rahastamispaketi maht oli kokku ligikaudu 7,4 miljardit eurot.
Lisaks peaks Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide rahastamisvahendite maht
aastatel 2014-2020 olema 20,2 miljardit eurot®?, mis on peaaegu kaks korda suurem
kui eelmisel perioodil.

Joonis 2. Ulevaade ELi eelarvest ja EFSIst toetatavatest
rahastamisvahenditest (esialgne rahaline eraldis loomise ajal)

Kaudse eelarve tditmise raames rakendatavad

rahastamisvahendid EFSI ESI fondid

(ELi eelarveeraldis: 16 miljardit (ELi eelarveeraldis:

Eblestapeealb iz tianiianiey eurot) kohandatud juulis 2016 20,2 miljardit eurot)

Euroopa iihendamise rahastu
riskijagamisvahend ja omakapitalivahend —

kuni 2,6 miljardit eurot Taristu- ja
Taristu (transport, innovatsioonikomponent
energeetika ja volg —10,5 miljardit ELi Liikmesriikide
telekommunikatsioon) tagatis, omakapital — rahastamisvahendid, mis on
2,5 miljardit tagatis osa perioodi 2014-2020

EnergiatShususe erasektoripoolne rahastamine (PF4EE)
looduskapitali rahastamisvahend (NCFF)

) rakenduskavadest
jaloc
tagatis — 140 miljonit eurot

+/- 20 miljardit eurot

Horisont 2020 (InnovFin)
Omakapitali- ja riskijagamisvahend — 2,6 miljardit

Teadus- ja arendustegevus
ning innovatsioon

eurot
Konkurentsivéime ja VKEd VKEde komponent (VKEd ja
Loov Euroopa 5
(COSME) . véikesed keskmise
L Tagatisrahastu — . .
Omakapital ja volg— L turukapitalisatsiooniga
o 121 miljonit eurot ~
1,4 miljardit eurot ettevdtted) millest VKEde algatuse
. . Omakapital ja vélg - tagatis — ESI fondide osalus
Majanduskasv, tookohad ja 3,0 miljardit eurot tagatis 1,160 miljardit eurot
tsiaalne kaasat i iai A , )
sotsiaalne kaasatus Sot5|aalne(gzl;ovat5|oon Erasmuse COSMEjalinnovfinilesa
. K ~ tagatisrahastu - 32 miljonit eurot
Tagatised mikroettevotetele Ol iliardit .
—112 miljonit eurot b IR EEIT®

Allikas: Euroopa Kontrollikoda Euroopa Liidu 2019. eelarveaasta lildeelarve projekti (td6dokument,
X osa) alusel.

2017. aasta IGpus kiitsid Euroopa Parlament ja ndukogu komisjoni ettepaneku
alusel heaks EFSI pikendamise 2020. aastani (edaspidi ,,EFSI 2.0“) ja selle
riskivbtmisvoime suurendamise 33,5 miljardi euroni, millest 26 miljardit eurot
moodustas ELi tagatis ja 7,5 miljardit eurot EIP omavahendid3. Suurendamise eesmérk

12 Avatud andmeplatvorm (https://cohesiondata.ec.europa.eu/dataset/ESIF-2014—2020-
categorisation-ERDF-ESF-CF/9fpg-67a4) seisuga 22.5.2017.

13 Euroopa Parlamendi ja ndukogu méaaruse (EL) nr 2017/2396 (EFSI 2.0 m&arus) (ELT L 345,
27.12.2018, Ik 34) artikkel 3.


https://cohesiondata.ec.europa.eu/dataset/ESIF-2014-2020-categorisation-ERDF-ESF-CF/9fpg-67a4
https://cohesiondata.ec.europa.eu/dataset/ESIF-2014-2020-categorisation-ERDF-ESF-CF/9fpg-67a4
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on kaasata kuni 2020. aasta 16puni 500 miljardi eurot avaliku ja erasektori
investeeringuid.

Juunis 2018 esitas komisjon jargmise mitmeaastase finantsraamistiku
ettepanekute paketi osana ettepaneku integreeritud investeerimismudeli ,,InvestEU“
kohta. Sellega toetatakse ELi investeerimisprioriteete ja soodustatakse slinergiat ELi eri
rahastamisvahendite vahel ajavahemikul 2021-2027%*. Ettepaneku eesmark on
tugineda EFSI ja rahastamisvahendite kogemustele finantsméaaruse tdhenduses ja
kaasata veel hinnanguliselt 650 miljardit eurot, kasutades tdaiendavalt 38 miljardi euro
suurust ELi eelarvetagatist. Seetottu voib sellest saada EFSI kaivitamisega alustatud
laiaulatusliku investeerimiskava jatk. Komisjoni sdnul on InvestEU turupdhine ja
keskendub neljale peamisele poliitikavaldkonnale: i) jatkusuutlik taristu,

ii) teadusuuringud, innovatsioon ja digiteerimine, iii) VKEd ja vaikesed keskmise
turukapitalisatsiooniga ettevotjad ning iv) sotsiaalsed investeeringud ja oskused.

14 Ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndukogu méaruse kohta, millega luuakse InvestEU
programm (COM (2018) 439 final, 6.6.2018).
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Auditi ulatus ja lahenemisviis

Kontrollikoja auditi eesmark oli hinnata, kas EFSI on t6hus rahaliste vahendite
kaasamisel investeeringute toetamiseks ELis. Kontrollikoda uuris, kas

a) EIP andis 2018. aasta juuliks suurema riskiga rahastamiseks oodatud summa;
b) EFSl asendas muud EIP ja ELi rahastamistoimingud;

c) investeerimisprojekte oleks olnud vGimalik EFSI rakendamisperioodil rahastada
muude avaliku vOi erasektori vahenditega;

d) EFSI abil reaalmajandusse kaasatud investeeringute hinnanguline maht oli
realistlik;

e) EFSlinvesteerimisportfell oli asjakohaste ELi valdkondade ja geograafilise jaotuse
seisukohast sobivalt tasakaalustatud.

Kontrollikoda vottis teadmiseks ka komisjoni ettepaneku luua InvestEU
programm ning tegi selle esialgse analisi.

Audit hdlmas EFSI tegevust alates selle kdivitamisest 2015. aastal kuni juulini
2018. Kontrollikoda keskendus peamiselt taristu- ja innovatsioonikomponendile, mis
moodustab peaaegu kolm neljandikku EFSI tagatise summast. VKEde komponenti
kasitleti osaliselt kontrollikoja eelmises eriaruandes®’. Auditito6 koosnes jargnevast:

a) Ulevaade komisjoni ja EIP tehtud hindamistest (sh juunis 2018 avaldatud EIP
hindamisest EFSI kohta®), EIFi hindamistest, ametlikest dokumentidest,
tegevusaruannetest jne seoses EFSI ja olemasolevate rahastamisvahenditega,
ning kolmandate isikute tehtud anallilsidest ja vdljaannetest;

b) 31.detsembriks 2017 allkirjastatud EFSI toimingute portfelli analliUs ja
31. detsembriks 2016 allkirjastatud 124-st taristu- ja innovatsioonikomponendi

5 Eriaruanne nr 20/2017 ,ELi rahastatavad laenutagamisvahendid on andnud positiivseid
tulemusi, kuid toetusesaajate valjavalimist ja tegevuse kooskdlastamist riiklike kavadega
tuleb parandada“ (http://eca.europa.eu).

6 Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fondi hindamine, EIP (tegevuse hindamine), juuni
2018.
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toimingu seast valitud 15 toimingu lksikasjalik Iabivaatamine (mis hdlmab EIP
hindamist, heakskiitu, aruandlust ja jarelevalvet kasitlevaid dokumente);

intervjuud komisjoni, EIP ja EIFi ametnikega, valitud taristu- ja
innovatsioonikomponendi projektiarendajate ning lilkkmesriikide riiklike
tugipankade, Euroopa Rekonstruktsiooni- ja Arengupanga ning muude asjaomaste
sidusriihmadega;

kontrollikoja uuringud EIP taristu- ja innovatsioonikomponendi otseste
vastaspoolte kohta (projektiarendajad, investorid ja finantsvahendajad) ning
riiklikud tugipangad;

ekspertidega konsulteerimine kdesoleva auditi eri aspektide Ule.
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Tahelepanekud

Selleks et saavutada eesmark kaasata 315 miljardit eurot investeeringuid, peaks
EIP juuliks 2018 heaks kiitma 61 miljardit eurot EFSI toetatud rahastamist. EFSI portfelli
Gldine riskiprofiil peaks olema kérgem kui investeerimisportfellil, mida EIP toetas oma
tavapadrase investeerimispoliitika raames enne EFSI maaruse joustumist. EFSIst
toetatud projektide riskiprofiil peaks samuti olema Gldjuhul kérgem kui EIP
tavatoimingutega toetatud projektidel’.

Esimese kolme aasta jooksul heaks kiidetud EFSI rahastamine saavutas
algselt eeldatud maara

30. juuni 2018. aasta seisuga oli heaks kiidetud EFSI rahastamine kogusumma
59,3 miljardit eurot, mis on lahedal eeldatud tasemele. 17. juuliks 2018 oli EIP heaks
kiitnud rahastamise summas 65,5 miljardit eurot, mis (iletas rahastamise soovitusliku
mahu. EFSI kahe komponendi raames allkirjastatud rahastamise kogusumma oli
42,9 miljardit eurot. EIP allkirjastas 312 toimingut 30,5 miljardi euro ulatuses EFSI
taristu- ja innovatsioonikomponendi raames ning 384 toimingut summas 12,4 miljardit
eurot VKEde komponendi raames. I lisas on esitatud kokkuvdte EFSI andmetest seisuga
30. juuni 2018.

Tulemust mdjutasid mitmed tegurid

a) EFSlloomine valjaspool finantsmaarust voimaldas seda teha lihikese aja jooksul
ilma eelneva hindamiseta v6i mojuhinnangu koostamiseta;

b) EFSI on olemuselt paindlik, mis voimaldab rahastada mitmesuguseid projekte
paljude finantstoodete kaudu ning ka vaheste valdkondlike ja geograafiliste
piirangutega. See viimaldas teha potentsiaalselt suurel arvul ja mahus
finantstoiminguid (vt Il lisa). EIP omavahenditest rahastatavate sekkumiste suhtes
ei ole vaja hinnata nende vastavust riigiabi eeskirjadele. See muudab EFSI
heakskiitmisprotsessi kiiremaks ja paindlikumaks kui jagatud eelarve taditmise
vormis rakendatavate muude ELi rahastamisvahendite heakskiitmismenetlused;

17 EFSI maaruse artikli 5 18ige 1 ja lisa 11.2.
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c) lihtsustatud juhtimiskord v&imaldas EIP-I lisada EFSI portfelli kiiresti uusi
toiminguid, eriti neid, mis olid juba |abinud EIP hindamis- ja
heakskiitmismenetluse.

Erinevalt teistest ELi rahastamisvahenditest on EFSI maaruses tunnistatud riiklike
tugipankade olulist rolli EFSI rakendamisel, selgitades vilja ja arendades projekte ja
kaasates potentsiaalseid investoreid'®. Joonisel 3 on esitatud riiklike tugipankade
toimingute osakaal EFSI allkomponentides. EIP ja riiklike tugipankade koosto6d
tohustati tédrihmade ja Ghiste investeerimisplatvormide loomise kaudu. Riiklikes
tugipankades ldbi viidud kisitlused ja intervjuud naitasid, et enamik neist hindab
tihedamat koostood EIP grupiga.

Joonis 3. Riiklike tugipankade osalusega EFSI toimingute osakaal
(toimingute suhteline arv) seisuga 30. juuni 2018

VKEde komponent —oma kapital

VKEde komponent—vélg

Taristu-ja innovatsioonikomponent —
omakapital

Taristu-ja innovatsioonikomponent —valg

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

Riiklike tugipankade osalusega toimingute osakaal

Allikas: 30. juunil 2018 esitatud EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi ja VKEde komponendi
tegevusaruanded.

EFSI suurendas EIP pakutavat suurema riskiga rahastamist oodatust
vahem

EIP viitab oma suuremale riskiga rahastamisele kui eritegevusele (1. selgitus) ning
neid on nimetatud EFSI maaruse artiklis 5 seoses EFSI toimingute tdiendavuse
maaratlemisega.

18 EFSI ma3éaruse pdhjendus 34.
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Eritegevusega kaasneb suurem risk kui see, mida EIP Uldiselt aktsepteerib, ning see
on maaratletud jargmiselt:

— volaga seotud toimingud, mille riskiprofiil on D- voi sellest madalam (st eeldatav
kahjum lle 2%);

— koik omakapitali- ja omakapitali tlitipi toimingud (nt taristufondid ja muud
fondiosalused, riskikapitaliga seotud tegevused, omakapitalitoimingud ja muud
toimingud, millel on samavaarne riskiprofiil).

Koiki EIFi toiminguid VKEde komponendi raames loetakse vordvaarseks EIP
eritegevuse riskiprofiiliga. See on tingitud asjaolust, et VKEdesse investeerimist
peetakse investeerimisjargust kdrgema riskiga tegevuseks (st oodatav kahjum on
suurem kui 2 %).

EIP eritegevus jaguneb kolme kategooriasse: i) toimingud EIP omal riisikol; ii)
toimingud EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi raames; iii) muud kui EFSI
toimingud, mille puhul EIP jagab alusriski kolmandate isikutega, eelkdige ELi
eelarvega komisjoni lepingute alusel, nt InnovFin, Euroopa thendamise rahastu voi
sarnased ELi programmid.

Kontrollikoda uuris, kas EFSI suurendas EIP suurema riskiga laenutegevust ning
vordles EFSI toimingute portfelli riskiprofiili EIP mitte-EFSI portfelliga.

EFSI kasutuselevGtuga eeldas EIP esialgu, et tema eritegevuse kogumaht
suureneb vorreldes 2014. aasta tasemega (4,5 miljardit eurot ehk ligikaudu 6% kdigist
lepingutest) 8,6 miljardi euroni (12%) 2015. aastal ja 21 miljardi euroni (30%) 2016. ja
2017. aastal'®. Joonisel 4 virreldakse EIP perioodi 2014-2017 eritegevuse tegelikke ja
kavandatud mahte kategooriate kaupa.

19 EIP strateegiline tegevuskava 2015-2017, eessdna, Ik 11 ja 12. EIP strateegilises
tegevuskavas allkirjastatud lepingute jaoks seatud eesmérgid on +/-10% paindlikud.
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Joonis 4. Allkirjastatud EIP eritegevused ajavahemikul 2014-2017

20

18

16

14

12

10

Laenumaht (miljoniteseurodes)

2014 2015 2016 2017
AASTA

B EFS| eritegevus W Omariski eritegevus W Muude riskijagamisvahendite eritegevus == EIP eesmérk2015-2017

Midrkus: strateegilises tegevuskavas allkirjastatud lepingute jaoks seatud eesmargid on +/-10%
paindlikud.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda EIP finantsaruannete ja strateegiliste tegevuskavade (2014-2017)
andmete analiitsi p&hjal.

22 Allkirjastatud EIP eritegevuse lepingute maht suurenes 4,5 miljardilt eurolt 2014.
aastal 18 miljardi euroni 2017. aastal. Vaatamata neljakordsele suurenemisele oli
ajavahemiku 2015-2017 kumulatiivne puudujaak kavandatud tasemega vorreldes
kontrollikoja arvutuste kohaselt ligikaudu 13 miljardit eurot, st 26% kumulatiivsest
eesmargist, milleks oli 50,6 miljardit eurot?®. Puudujiik hdlmas EFSI eritegevust
ligikaudu 7 miljardi euro ulatuses, EIP enda riskide eritegevust 1,5 miljardi euro
ulatuses ja muude riskide jagamise volituste alusel tehtavat eritegevust 4,5 miljardi
euro ulatuses.

23 wmis puudutab EFSI toimingute portfelli riskiprofiili, siis 30. juuni 2018. aasta
seisuga moodustasid 98,5% EFSI portfellist toimingud, mis kuulusid eritegevuse

20 Kontrollikoja arvutused, mis pdhinevad EIP 2015., 2016. ja 2017. aasta finantsaruannetes
esitatud allkirjastatud kogu- ja eritegevuse mahtudel.
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kategooriasse?’. Kontrollikoja analliis kinnitas, et EFSI portfelli agregeeritud riskiprofiil
oli suurem kui EIP mitte-EFSI portfelli riskiprofiil.

EIP saab suurema riskiga finantstoodete kasutamist EFSI raames veelgi
edendada

EFSI investeerimissuunistes on satestatud, et EFSI vahendeid saab kasutada
mitmesuguste toodete kaudu, et rahastada uusi toiminguid otseselt v&i kaudselt??.
EFSI tegevusstrateegias maaratletakse tapsemalt erinevad tooted, mille vormis EIP
grupp saab EFSI vahendeid kasutada?®. Nende hulka kuuluvad kdrgema ndudediguse
jarguga laenud ja allutatud laenud, riskijagamisvahendid, kapitalituru instrumendid (nt
aridhingu hubriidvélakirjad), omakapitali- voi kvaasiomakapitali osalused. Lisaks
nimetatakse investeerimisplatvormidega ja riiklike tugipankadega?* seotud tegevust
kasitlevates eeskirjades allutatust riiklike tugipankadega toimuva EFSI tegevuse tiheks
peamiseks juhtpohimotteks (st EFSI toetus peaks eelistatavalt olema allutatud
muudele rahastamisviisidele, kui see on p&hjendatud)?®.

VKEde komponendi raames tugines EIF peamiselt VKEdele mdeldud
olemasolevatele toodetele, mida oli juba kasutatud COSME programmi, InnovFini
algatuse (InnovFin), programmi ,Loov Euroopa“ tagatisvahendi, Euroopa t66hdive ja
sotsiaalse innovatsiooni programmi (EaSl) ja EIP-EIFi riskikapitalivahendite volituste
alusel. Taristu- ja innovatsioonikomponendi raames laiendas EIP (lisaks oma
klassikalistele pikaajalistele sooduslaenudele ettevotete ja projektide rahastamiseks)
olemasolevate suurema riskiga toodete kasutamist ja tootas valja uued tooted,
sealhulgas omakapitalitooted, riskijagamistooted, keskmise jargu ndudediguse varaga
tagatud vaartpaberid?® ja dritihingu hibriidvélakirjad. Joonisel 5 on esitatud EIP

21 EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi ja VKEde komponendi tegevusaruanded,

31. detsember 2017.

22 EFSI maaruse Il lisa 2. osa.

23 EFSI strateegiline suund, ajakohastatud juunis 2017.

% Investeerimisplatvormidega ning riiklike tugipankadega toimuva tegevuse suhtes

kohaldatavad eeskirjad, SB/10/2016, punkt 3.2.

%5 Selles kontekstis tdhendab allutatus laenu andmist tingimustel, mis on laenuandjale (antud

juhul EIP-le) vahem soodsad kui muud liiki toetuse puhul, nditeks pikem tdhtaeg,
tagasimakse jarjekord, juurdepads tagatisele ning jarjestamine maksejouetuse korral ja
kahjude jaotamine.

%6 Varaga tagatud vaartpaber on investeeringu liik, mille rahavoog on tagatud varade

kogumiga.
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toodete kasutamine EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi raames 31. detsembri
2017. aasta seisuga.

Joonis 5. Ulevaade EIP toodete kasutamisest EFSI taristu- ja
innovatsioonikomponendi raames

Sidumata riskijagamistagatis > 50%

Erakapitalifondid ‘_

Seotud riskijagamistagatis > 50%

K&rge

Kvaasiomakapital ‘- m laiendatud EIP toode (koos EFSiga)
Uus EIP toode (koos EFSlga)

Keskmise jargu ndudediguse varaga tagatud vaartpaberid

= Klassikaline EIP toode
Arithingu hibriidvalakiri
Sidumata riskijagamistagatis < 50%

Seotud riskijagamistagatis < 50% ‘-

Allutatud laenud &rithingutele ja projektide rahastamiseks

Keskmine
LAENURISK

Kdrgema jargu ndudediguse varaga tagatud vaartpaberid

Mitme toetusesaajaga vahendatud laen (laenud VKEdele ja keskmise -
turukapitalisatsiooniga ettevdtetele)

e i oo
rahastamiseks

0 2 000 4000 6000 8000 10 000 12 000 14 000 16 000 18 000

Madal

Allikas: Euroopa Kontrollikoda, vGttes aluseks kadttesaadavad andmed EIP taristu ja -
innovatsioonikomponendi allkirjastatud toimingute kohta (seisuga 31.12.2017).

Suurem osa taristu- ja innovatsioonikomponendi toimingute portfellist koosnes
klassikalistest pikaajalistest kdorgema ndudediguse jarguga laenudest aritihingute voi
projektide rahastamiseks (ligikaudu 17 miljardit eurot ehk ligikaudu 62% kogu
allkirjastatud taristu- ja innovatsioonikomponendi summast). Taristu- ja
innovatsioonikomponendi toimingute kontrollikojapoolne ldbivaatamine naitas, et EIP
saavutas investeerimislaenude suurema riski peamiselt pikemate tahtaegadega, vottes
tagatiseta positsioone olukorras, kus kdik (vG6i enamik) teised laenuandjad kasutasid
tagatisi, ning tegeledes suurema riskiga vastaspooltega, kuid kasutas vahe aritihingute
vOi projektide rahastamiseks mdeldud laenutoodete lepingulist allutatust.

EFSI raames suurendas EIP oluliselt omakapitali kaudu antavat rahastamist, mis
31. detsembri 2017. aasta seisuga moodustas 3,3 miljardit eurot. Samuti hakkas ta ELis
tegelema VKEdele ja keskmise turukapitalisatsiooniga ettevdtjatele suunatud
fondidega, pakkudes koos liikmesriikide tugipankade ja EIF-iga investeeringuid

Keskmise jargu ndudedigus tdhendab, et see on osa vaartpaberitest, mis on allutatud ainult

kdrgema ndudediguse jarguga volale.
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VKEdesse ja keskmise turukapitalisatsiooniga ettevotjatesse. See valdkond kuulub ka
Euroopa Investeerimisfondi tegevusvaldkonda.

EIP tootas koos riiklike tugipankade ja kommertspankadega vilja ka
riskijagamisvahendid?’, mis olid suunatud VKEdele ja keskmise turukapitalisatsiooniga
ettevotjatele. EIP turuanalils naitas, et seda tllipi instrumentide jarele on suur
noudlus. 31. detsembri 2017. aasta seisuga oli EIP siiski allkirjastanud vaid 14 EFSI
riskijagamisvahendi toimingut kogusummas 2,9 miljardit eurot?® (ligikaudu tks
kolmandik selle toote mahu jaoks seatud eesmargist), millest vaid neli olid
allkirjastatud riiklike tugipankadega (summas 0,7 miljardit eurot)?°. Selle p&hjuseks olid
EIP keerukad hoolsusmeetmed delegeerimiseks ja regulatiivsete nduete taitmiseks.

Lisaks allkirjastati riiklike tugipankadega vaga vahe riskijagamisvahendite
toiminguid, mille puhul EIP riskiosa oli suurem kui riiklikel tugipankadel, kuigi
kontrollikoja intervjuude ja riiklike tugipankade tihenduste seisukohtade®® analtilis
nditab, et riiklikud tugipangad suhtuvad sellistesse toimingutesse positiivselt.

27 Riskijagamisvahendid on jagatud omavahel seotuteks (EIP vdi finantsvahendaja valivad

laenud eelnevalt kindlaks maaratud kriteeriumide alusel) ja mitteseotuteks (EIP vGtab riski
seoses eelnevalt heakskiidetud olemasolevate laenudega, samal ajal kui finantsvahendajad
votavad kohustuse luua uus rahastamiskdlblike laenude portfell).

2 1,4 miljardi euro vairtuses mitteseotud vahendeid peamiselt VKEde ja keskmise

turukapitalisatsiooniga ettevotjate jaoks; 0,5 miljardi euro vaartuses seotud vahendeid
taieliku delegeerimisega ja 1 miljardi euro vaartuses seotud vahendeid osalise
delegeerimisega.

2% HBOR Risk-Sharing for MidCaps & Other priorities — mitteseotud tagatis; CDC France
Efficacite Energetique Logement Social (investeerimisplatvorm) — rahastatud seotud
riskijagamislaen tdieliku delegeerimisega; KFW MidCap Investment Platform
(investeerimisplatvorm) — seotud riskijagamistagatis taieliku delegeerimisega; AFD French
Overseas Territories Economic Development (investeerimisplatvorm) — seotud
riskijagamistagatis osalise delegeerimisega.

3% Euroopa Uhispankade Assotsiatsioon (EAPB), ,Position paper on the extension of the
Investment Plan for Europe”, november 2016; Euroopa pikaajaliste investeerijate Ghendus
(ELTI), , Investment Plan for Europe — Experience of National Promotional Banks and
Institutions and possible improvements®, november 2016.
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EFSI peaks tdgiendama ELi muude rahastamisvahendite®' (kaudse eelarve tditmise
raames rakendatavate rahastamisvahendite ja jagatud eelarve taitmise raames
rakendatavate rahastamisvahendite (st Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide
rahastamisvahendid)) kasutamist ja valtima nende asendamist. Kontrollikoda uuris EFSI
moju EIP rakendatavatele muudele riskijagamismandaatidele (kaudse eelarve tditmise
raames rakendatavad rahastamisvahendid), ning jagatud eelarve taitmise raames
rakendatavad rahastamisvahendid.

EFSI ja kaudselt juhitavad rahastamisvahendid

Kontrollikoda keskendus oma analtitsis EFSI vdimalikele kattuvustele
programmito0 perioodi 2014-2020 suurimate rahastamisvahenditega, mille
rakendamine on delegeeritud EIP grupile: Euroopa Gthendamise rahastu
volainstrument, InnovFin (EIP rakendatavad InnovFin vahendid, EIFi rakendatavad
InnovFin omakapitali- ja tagatisvahendid) ning COSME rahastamisvahendid (llevaade
neist on esitatud joonisel 2).

Kontrollikoda vordles neile rahastamisvahenditele kogu rakendamisperioodiks
algselt ette nahtud summasid 31. detsembriks 2017 eraldatud summadega (joonis 6).
COSME ja InnovFini programmide puhul jdid rahastamisvahenditele eraldatud summad
oodatud tasemele. Samas on Euroopa lihendamise rahastu volainstrumendi eraldised
jaanud oodatust vaiksemaks, kuna tegelikult allkirjastati vdhe toiminguid.

31 EFSI maéaruse Il lisa 3. osa.
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Joonis 6. InnovFini, COSME ja Euroopa iihendamise rahastu
rahastamisvahendite jaoks eelarves algsed kavandatud vahendid ning
tegelikud eelarveeraldised 31. detsembri 2017. aasta seisuga
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* Euroopa Uhendamise rahastu volainstrumendi summa kujutab endast seadusandja kehtestatud
llemmadara, mitte esialgset eelarvet.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda Euroopa Liidu 2019. eelarveaasta lildeelarve projekti (td6dokument,
X osa) ja valitud rahastamisvahendite tegevusaruannete alusel.

Kontrollikoja anallilds ja muud hindamised kinnitasid, et EFSI on osaliselt
asendanud Euroopa Gihendamise rahastu volainstrumendi. See oli peamiselt tingitud
nende eesmarkide, rahastamiskdlblikkuse kriteeriumide, sihtvaldkondade ja
toetusesaajate liikide kattumisest. EFSI tegevus ei ole seotud ELi muude
rahastamisvahendite suhtes kehtestatud konkreetsete rahastamiskdélblikkuse
kriteeriumidega. Energia- ja transpordivaldkonnas saab seega rahastada palju
erinevamaid projekte kui naiteks Euroopa lihendamise rahastu vdlainstrumendi puhul.
COSME ja Innovfini tagatised ja Innovfini omakapitalirahastu olid selles suhtes erandid:
tagatiste puhul EFSI tdiendas neid, voimaldades kavandatud aastamahtusid alguses
Uletada, kuid taites samal ajal programmide p&hinduded. InnovFini omakapitalirahastu
puhul osales EFSI koos programmi ,,Horisont 2020“ ja EIFi vahenditega uues
riskijagamise struktuuris, mis tdi turul kaasa parema toote pakkumise.

COSME omakapitalivahendi puhul kavandas komisjon uue EFSI VKEde komponendi
omakapitalitoote nii, et see hdlmaks osaliselt ka omakapitalitoodete potentsiaalseid
projekte, et COSME programmi rahastamisvahendite eelarve saaks taas keskenduda
rohkem tagatistele, mille puhul turundudlus Uletas hinnangute kohaselt olemasolevaid
eelarvevahendeid.
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Komisjon on astunud samme, et suurendada EFSI ja olemasolevate tsentraalselt
hallatavate rahastamisvahendite vastastikust tdiendavust ning tegeleda nende
kattumise probleemiga. Néiteks kasutab ta rahastamisvahendeid selleks, et katsetada
uusi tooteid ja turgusid, mida EFSI saaks suuremas mahus kasutada, voi pakkuda EFSIga
kaasrahastamise korral riskantsema osa rahastamisest. Juunis 2018 tegi komisjon
ettepaneku luua InvestEU programm — integreeritud investeerimismudel, mis toetab
kriitilise tahtsusega investeerimisprioriteete ning véimaldab koostoimet EFSI ja muude
ELi rahastamisvahendite vahel®?. Auditi toimumise ajal kittesaadava teabe pdhjal
jareldas kontrollikoda oma esialgses analliisi alusel, et InvestEU programmi puhul
tuleb veel selgitada, kuidas programm lahendab kaasatud investeeringute hindamise,
projektide tdiendavuse ja geograafilise jaotuse kiisimused.

EFSI ja jagatud eelarve tditmise raames rakendatavad rahastamisvahendid (Euroopa
struktuuri- ja investeerimisfondid)

Perioodil 2014-2020 saab Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide
rahastamisvahendeid kasutada kdigi 11 ESI fondi temaatiliste eesmarkide jaoks ja neid
saab kombineerida tagastamatute toetustega. EFSI kaetavad valdkonnad, vélja arvatud
valdkondlik eesmark 11 (, Institutsiooniline suutlikkus”), langevad kokku Euroopa
struktuuri- ja investeerimisfondide temaatiliste eesmarkidega. Kuigi EFSI eesmark on
vahendada investeerimispuudujaaki Gldiselt, on Euroopa struktuuri- ja
investeerimisfondide rahastamisvahendid mdeldud aitama kaasa Ghtekuuluvuse
eesmarkide saavutamisele, tegeledes konkreetses piirkonnas vai riigis tuvastatud
turuliinkadega. lll lisas on kokkuvdtlikult esitatud viimased kattesaadavad andmed ESI
fondide rahastamisvahendite rakendamise kohta 2016. aasta IGpu seisuga.

VKEde puhul voib EFSI kombineerimine muude kaudselt juhitavate
rahastamisvahenditega konkureerida Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide
rahastamisvahenditega, sest nad kdik on suunatud samadele toetusesaajatele samades
piirkondades. Naiteks EFSI hiljutine sdltumatu hindamine osutas konkurentsile
Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide rahastamisvahendite ning COSME
tagatistoote vahel®3, mida taiendab EFSI. Eksperdid, kellega kontrollikoda konsulteeris,
olid aga seisukohal, et VKEde suure rahastamisvajaduse t6ttu ei asenda VKEdele
suunatud eri rahastamisvahendid Uksteist.

32Vt The InvestEU programme — legal texts and factsheets”,
https://ec.europa.eu/commission/publications/investeu-programme_en.

3 ICF, ,EFSI mé&aruse sdltumatu hindamine”, Idpparuanne, juuni 2018, lk 82-83.
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Taristu- ja innovatsioonikomponendi puhul on EFSI ning ESI fondide
rahastamisvahendid, mis on suunatud thele valdkondlikule eesmargile, praegu vahe
kattuvad, eelkdige seetbttu, et jagatud eelarve tditmise raames toetatavad projektid
on tavaliselt vdaiksemad ja nende puhul EFSI toetust tingimata ei kasutata. Siiski vdivad
suuremad kattumised ja kombinatsioonid ilmneda siis, kui Euroopa struktuuri- ja
investeerimisfondide korraldusasutustele avaldatakse survet eraldatud vahendid ara
kulutada. Kontrollikoja intervjuud ekspertidega ja riiklike tugipankadega naitavad, et
selline kattumine on tdenaoline.

Projektitasandil on Uks ELi tagatise kasutamise tingimus3* see, et projektid
peaksid pakkuma tdiendavust®®.

Taristu- ja innovatsioonikomponendi projekti hindamise kdigus hindab EIP
projektide sobivust ELi tagatise jaoks. EFSI investeeringute komitee vaatab need
hindamised l4bi ja otsustab EIP koostatud dokumentide® p&hjal, kas kasutada ELi
tagatist. VKEde komponendil on rahastamiskolblikkuse kindlakstegemiseks teistsugune
kord. Kui investeeringute komitee teeb rahastamiskdlblikkuse kindlaks
projektipohiselt, teevad EFSI juhatus ja EFSI tegevdirektor investeeringute komiteega
konsulteerides rahastamiskdlblikkuse kindlaks tootepdhiselt.

Taristu- ja innovatsioonikomponendi puhul leiti, et EFSI toimingud pakuvad
taiendavust kooskdlas EFSI maaruse artikliga 5, kui need olid liigitatud EIP
erimeetmeteks. Kuigi tdiendavuse hindamisel vGetakse arvesse turutorkeid voi

3 EFSI maéaruse artikli 6 kohaselt peavad EFSI toetust saavad projektid i) olema majanduslikult
ja tehniliselt eluj6ulised; ii) olema kooskdlas liidu poliitikaga:, iii) pakkuma tdiendavust;
iv) vGimaluse korral kaasama maksimaalselt erasektori kapitali; v) aitama kaasa artikli 9
IGikes 2 esitatud ildeesmaérkide saavutamisele; vi) olema rahastamiskdlblik vastaspool,
projektitiitip ja rahastamisvahend/toode; vii) mdeldud uute toimingute rahastamiseks.

35 EFSI maaruse artikkel 5.

3 EFSI tagatistaotluse vorm ja EFSI tulemustabel.
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mitteoptimaalseid investeerimisolukordi, ei pruugi see tingimata hélmata hinnangut
selle kohta, kas projekti oleks saanud rahastada ka muudest allikatest.

Kontrollikoda hindas seda, kas projektid oleks ellu viidud ka EFSI toetuseta, EIP
otseste vastaspoolte (projektide elluviijad ja finantsvahendajad) kiisitluse kaudu, mida
taiendas muu hulgas 15 EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi toimingust koosneva
valimi hindamise ja heakskiitmise dokumentide labivaatamine ning intervjuud
toetusesaajate ja kaasinvestoritega.

86-st kiisitlusele vastanust 59 (69%) Utlesid, et nad ei oleks saanud oma projekti
ilma EFSI toetuseta ellu viia, voi ei oleks seda saanud teha samas ulatuses voi sama
tahtaja jooksul. Peamised pdhjused, miks nad EIP rahastamise kasuks otsustasid, olid
jargmised: i) EIP kogemused ja mitterahaline toetus (62%); ja/voi ii) rahastamiskulud
olid vaiksemad kui alternatiividel (58%); ja/vai iii) pikem tahtaeg (50%); ja/voi iv) see
vahendas teiste investorite riski (25%).

27 vastajat 86-st (31%) markis aga, et nende projekti oleks saanud taielikult
rahastada muudest allikatest. EIP varskeim hinnang EFSI-le (juuni 2018) sisaldab
sarnast jareldust®’. Peaaegu kdiki kontrollikoja kisitluse toiminguid rahastati
investeerimislaenude kaudu. Peamised p&hjused, miks nad EIP EFSI rahastamist
eelistasid, olid jargmised: i) rahastamiskulud olid vdiksemad kui alternatiividel (88%);
ja/voi ii) pikem tahtaeg (52%); ja/vGi iii) EIP kogemused ja mitterahaline toetus (30%).

Kisitluse tulemused nditasid, et osa taristu- ja innovatsioonikomponendi
rahastatud projektidest oleks tdendoliselt ellu viidud ka ilma EFSI toetuseta. See risk on
eriti suur projektide puhul, mida rahastatakse otse investeerimislaenude kaudu. See
naitab, et muude olemasolevate rahastamisallikate asendamise riski vihendamiseks
on oluline hinnata, kas projektide puuduv piisav rahastamine tuleneb turutérgetest

Kontrollikojapoolne EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi toimingute
labivaatamine naitas, et tegelikkuses EIP hindas ja osaliselt ka dokumenteeris
taiendavuse moningaid kvalitatiivseid aspekte, mis olid seotud turutorgete voi
mitteoptimaalsete investeerimisolukordadega. Sellest hoolimata ei olnud mdne
kontrollikoja poolt varem labi vaadatud taristu- ja innovatsioonikomponendi toimingu

37 EIP kusitluse tulemused néitavad, et ,ligikaudu 33% taristu ja innovatsiooni komponendi
projektidest [---] oleks allkirjastatud samal kujul ja sama ajakavaga ka ilma EFSI tagatud EIP
osaluseta” (EIP hindamisteenused, , Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fondi
hindamine”, Ik 57).
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puhul turutdrked voi mitteoptimaalsed investeerimisolukorrad selgelt ja jarjepidevalt
pohjendatud ning dokumenteeritud.

Teatavatel juhtudel kasutati toimingu taiendavuse pohjendamiseks EIP
pakutavaid soodsamaid finantstingimusi. Siin on tdiendavus kusitav, sest EIP
rahastamist voidakse eelistada lihtsalt seet6ttu, et see on odavam kui turuhind; sel
juhul on oht, et muud rahastamisallikad torjutakse vdlja. See on eriti asjakohane
taristu- ja kommunaalteenuste projektide rahastamise puhul (2. selgitus), kus
kontrollikoda tegi kindlaks mdned projektid, mida oleks rahastatud ka turutingimustel.
Uhendkuningriigi taristuturgu kasitlevas aruandes leiti samuti, et ,,EIP-l vdib olla oluline
roll projekti teiste laenuandjate usalduse suurendamisel. Samas vdib EIP pakkuda ka
odavamaid laene kui kommertslaenude pakkujad, mis vdib tekitada kisimusi selle
kohta, mil maaral tegutseb EIP toelise katallisaatorina, ja kas tema peamine roll on
projektide rahastamiskulude vdhendamine“32.

Kontrollikoda vaatas labi tihe kdrgema ndudediguse jarguga investeerimislaenu
Uhele kommunaalsektori ettevottele, mis tegutseb energiasektoris (gaasi
Ulekandmine ja jaotamine). EIP laenuga rahastatakse ligikaudu poolt ettevotte
perioodi 2015-2018 investeerimisprogrammist.

EIP pohjendas kdnealuse toimingu tdiendavust sellega, et selle riskiprofiil oli kérgem
kui EIP tavatoimingutega toetatavate projektide riskiprofiil (st see oli eritegevus), mis
oli tingitud laenu pikast tagasimaksetahtajast (20 aastat, mis t6i kaasa allutatuse
ettevotte olemasolevale volale) ja krediidiriski profiilist. Pank viitas ka asjaolule, et
EIP laen vGimaldab ettevottel jatkata suurte kapitaliinvesteeringute tegemist
hoolimata suure finantsvéimendusega kapitalistruktuurist. Lisaks vaitis EIP, et
ettevotte rahastamine oleks ,tugev signaal tulevaste pankade ja institutsionaalsete
investorite koostddle kaasamiseks”.

Laenuvotja, EIP jaoks uus klient, oli kommunaalettevotja, kellel oli juurdepaas panga-
ja kapitalituru rahastamisele. Naiteks oli ettevéte viimastel aastatel (sealhulgas veidi
enne EIPga laenulepingu s6lmimist) viinud I6pule kahe kdrgema ndudediguse jarguga
tagamata volakirjade emissiooni (kokku 0,9 miljardit eurot ja tahtajaga kuni 12
aastat) ja s6lminud kommertspankadega uueneva krediidilimiidi lepingu.

38 Riikliku infrastruktuuri komisjon, ,Review of the UK Infrastructure Financing Market — Final
report”, CEPA, 10. veebruar 2017, lk 34.
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Kontrollikoja intervjuudest laenuvdtja esindajatega selgus, et investeerimisvajaduste
rahuldamiseks oleks olnud véimalik saada rahastamise ka muudest allikatest, kuid et
EIP pakkus paremaid tingimusi seoses laenu tagasimaksetdhtajaga, intressimaara
liigiga ja rahastamiskuludega. Laenuvdtja oli teise rahastamisallikana kaalunud
riiklikku tugipanka, kuid ei otsustanud selle kasuks, sest EIP pakkus piisavat
rahastamist, kuid paremaid tingimusi.

See naitab, et kuigi tegemist oli ELi jaoks olulise valdkonna projektiga ja selle risk oli
kdrgem, oleks seda saanud rahastada muudest allikatest.

EIP hinnangus keskendutakse sellele, kas EFSI toetus meelitab ligi teisi
rahastamisallikaid, mitte sellele, kas see valdib kommertspankade, kapitaliturgude,
riiklike tugipankade voi EIP hallatavate ELi rahastamisvahendite v&i EIP omal riisikol
tehtud rahastamise olemasolevate allikate valjatdrjumist (3. selgitus).

Uks kontrollitud projektidest oli suure borsil noteeritud energiavaldkonna ettevdtte
investeerimisprogrammi rahastamine. Laenuvdtja on kommunaalettevdte, kes
tegutseb nii reguleeritud kui ka reguleerimata turul ning on EIP-le tuntud klient, kes
on ka varem pangaga mitu rahastamislepingut sélminud. Selle projekti jaoks oli EIP
direktorite ndukogu algselt heaks kiithud kérgema ndudediguse jarguga laenu sama
summa ulatuses kui jargnev EFSI toetatud rahastamine. Laen kiideti heaks kui EIP
tavaparane toiming (st valjaspool eritegevuse kategooriat).

Algselt heaks kiidetud laenu ei allkirjastatud, sest selle asemel pakkus EIP
laenuvotjale EFSI tagatisega tagatud hibriidvolakirja, mis oli uus toode, mida EIP tol
ajal valja tootas (ettevotete hibriidvolakirjad). Kui toiming on struktureeritud
hibriidvolakirjana, tosteti selle riskitaset eritegevuse tasemele. Selle pohjuseks oli
darmiselt allutatud hibriidvélakirja nérgem lepinguline kaitse ja intressimaksete
pikem ajapikendus vérreldes kdrgema ndudediguse jarguga laenuga. KGnealune
hibriidvolakiri voimaldas EIP-| to6tada vélja ja testida innovaatilist suurema riskiga
toodet.

Ettevote hindas korgelt uue toote finantstingimusi, mida oleks olnud turutingimustel
raske saada. Lisaks oli oluline selle 50%-ne kajastamine omakapitalina, et valtida
juba niigi suure finantsvoimenduse suurendamist ja seega vahendada
refinantseerimise riski.

EIP toetus ei olnud selle projekti elluviimiseks vajalik. See ei vahenda siiski EIP uue
hibriidvélakirjade toote vaartust ja sellest ettevdttele tulenevat kasu. Projekti oleks
tdepoolest saanud rahastada EIP tavaparase tegevusena.
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Aruannetes esitatud , kaasatud investeeringud” ja
,mitmekordistav moju” on lilehinnatud

A8 Ersl algne eesmark oli kaasata kolme aasta jooksul (st juuliks 2018) 315 miljardit
eurot uusi investeeringuid®?. Uute investeeringute eesmargi aluseks oli EFSI vahendite
(21 miljardit eurot) oodatav 15-kordne mitmekordistav méju (joonis 7).

Joonis 7. EFSI mitmekordistav moju

AVALIKU G GrTDVT S RARASTANIS= - ERVIIVNLYY: B KOGUINVESTEERING
VOIMALDAB MUUDEL PROJEKTI
SEKTORI RAHASTADA SUUTLIKKUS INVESTORITEL
RAHASTAMINE 3 EUROT LIITUDA JA
FONDIS VOIMENDADA
MOJU 5X

1 euro

5X
l 15 eurot

3X
mmm) | EERTE

15X

)

Allikas: COM(2014) 903, 26.11.2014, |k 8.

49 Seetottu hindas kontrollikoda, kas EFSI eesmarkide saavutamist moddetakse
usaldusvaarse metoodika pdhjal arvutatud usaldusvaarsete ja asjakohaste naitajate
alusel.

EFSI tulemuslikkuse ja seirenditajad

50 EFSI tulemuslikkust tdiendavate investeeringute kaasamisel mdddetakse peamise
tulemusnéitaja (KPI) nr 3 kaudu (,koguinvesteering” (vdi , kaasatud investeering))“°.
EIP annab ka aru EFSI toetuse ja kavandatud kaasatud koguinvesteeringu vahelisest

39 EFSI méaaruse pdhjendus 8.

40 EFSI lepingus ja EFSI KPI-KMI metoodikas maaratletakse KPI 3 jargmiselt:

(i) taristu- ja innovatsioonikomponendi puhul tahistab naitaja EFSI rahastamiskdlblike
taiendavate investeeringute (avalik voi erasektor, sealhulgas EFSI raames EIFi
kaudu kaasatud investeeringud) mahtu reaalmajanduses

(ii) VKEde komponendi puhul on tegemist vahendite I8ppsaajatele kattesaadava
rahastamise maksimaalse summaga, mis on korrutatud 1,4-ga.
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seosest peamise seirenditaja (KMI) nr 3 kaudu (,,sisemise tagatise kordaja ja valise
tagatise kordaja“). Mitmekordistav mG&ju naitab, kui suur investeering EFSI vahendite
abil kokku kaasati. Lisaks annab EIP aru ,kaasatud erasektori rahastamise” (KPI 4)
kohta. Selle arvutamiseks lahutatakse kaasatud koguinvesteeringust (KPI 3) koik
avaliku sektori vahendid (sealhulgas EIP grupi omad). IV lisas on esitatud EFSI naitajate
taielik loetelu.

KPI 3 puhul oli esialgseks eesmargiks kaasata juuliks 2018 315 miljardit eurot uusi
investeeringuid. EFSI maaruses ei ole tapsustatud, kas eesmark on seotud
heakskiidetud voi allkirjastatud toimingutega. 30. juunil 2018 teatas EIP, et
heakskiidetud toimingute puhul oli kaasatud investeeringute hinnanguline kogusumma
ligikaudu 299 miljardit eurot (95% esialgsest eesmargist), samal ajal kui allkirjastatud
toimingute puhul oli summa 236 miljardit eurot (75% esialgsest eesmargist) ja
hinnanguline mitmekordistav mdju kokku oli 15-kordne (I lisa)**. Seega saavutas EFSI
oma tegevusaruande kohaselt peaaegu kill heakskiidetud toimingutele seatud
eesmargi, kuid mitte allkirjastatud toimingutele seatud eesmarki.

Selline heakskiitmise ja allkirjastamise erinevus kajastab asjaolu, et toimingu
heakskiitmisest allkirjastamiseni vGib kuluda markimisvaarne aeg ning et moni
heakskiidetud toiming vdib jaadagi allkirjastamata. Naiteks leidis kontrollikoda kolm
2016. aastal investeerimisplatvormina heaks kiidetud toimingut, mis olid 2017. aasta
I6pus veel allkirjastamata. Kaasatud investeeringute 299 miljardi euro suuruse summa
aluseks on pigem heakskiidetud kui allkirjastatud toimingute arv ja seega on sisuliselt
tegemist hinnangulise summaga. EFSI majanduslik mdju realiseerub alles siis, kui
vahendid on vélja makstud ja investeeringud tegelikult tehtud.

Kuigi eeldatakse, et EFSI kaasab véimalikult suurel maaral erakapitali*?, ei seatud
EFSI sellealast tulemuslikkust hindavale peamisele tulemusnaditajale (KPI 4) konkreetset
eesmarki. 2018. aasta juuni IGpus andis EIP teada, et EFSI toimingutesse oli kaasatud
160,2 miljardit eurot erasektori vahendeid (st 68% allkirjastatud toimingute alusel
kaasatud koguinvesteeringust)*3.

Peamiste tulemusnaitajate arvutamiseks liidab EIP kdigi toimingute eeldatava
kaasatava investeeringu prognoositud suuruse, ning peamiste seirenditajate puhul

41 EFSI aasta I8pu tegevusaruanne, 30. juuni 2018.
42 EFSI maaruse artikli 6 18ike 1 punkt d.

% EFSI aasta I8pu tegevusaruanne, 30. juuni 2018.
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liidetakse kokku vastavad eeldatavad kordajad?*. Kaasatud investeering vérdub EFSI
rahastamiskdlblike projektikuludega®®. Seega vialjendab rahastamiskdlblik kulu EFSI
osaluse ja kordaja korrutist. Need naitajad arvutatakse projekti hindamise etapis enne
rahastamistoimingu heakskiitmist, tuginedes sel ajal kittesaadavale teabele.

Seega sisaldab EFSI aruannetes kaasatud investeeringutena esitatud summa kogu
projekti raames loodud rahastamiskdlblikku investeeringut, olenemata sellest, kui
suure osa EFSI tegelikult kaasas. Mdnel juhul véivad muud rahastamisallikad olla
tagatud juba enne EIP kaasamist, ja aruandes kaasatud summana kajastatud vahendid
vOivad olla peamiselt parit muudest avaliku sektori rahastamisallikatest. 4. selgitus

sisaldab néiteid selle kohta.

Kéesolev juhtum kasitleb projekti kaasrahastamist kdrgema ndudediguse jarguga
laenu abil. EIP kiitis esialgu heaks laenu, mis moodustab ligikaudu 29% projekti
rahastamiskodlblikest investeerimiskuludest. Allkirjastamisel vahendati laenusummat
ligikaudu 9%-ni rahastamiskdlblikest kuludest. Olemasolevad kérgema positsiooniga
institutsionaalsed kaasinvestorid katsid algselt heakskiidetud rahastamise ja EIP
poolt I6puks allkirjastatud summa vahe (ligikaudu 80% rahastamiskdlblikest
kuludest).

EIP teatas, et mitmekordistav mdju on ligikaudu 53-kordne ja kaasatud
investeeringute summa vordub projekti rahastamiskdlblike investeerimiskuludega,
sealhulgas ka rahastamine, mis oli tagatud enne EIP sekkumist. EFSI kaasatud
investeeringutena esitatud summad hdlmavad rohkem rahastamist, kui on otseselt
seotud EFSI sekkumisega.

Kontrollikoda uuris juhtumit, kus tks riiklik fondifond“®, mis kuulus taielikult
riiklikule tugipangale, pakkus kasvufondide, riskikapitalifondide ja driinkubaatorite

4 EIP grupp teeb arvutuse EFSI juhatuse heaks kiidetud kordaja arvutamise meetodit
kasutades: EFSI EIP kordaja arvutamise meetod, oktoober 2015 ja EIF EFSI kordaja
arvutamise meetod, detsember 2015, ajakohastatud martsis 2018. Kuigi need on esitatud
eri dokumentides, mis hélmavad kahte EFSI komponenti(st taristu- ja
innovatsioonikomponent ning VKEde komponent), kasutatakse meetodite puhul sarnaseid

pohimdtted.

% EFSI rahastamiskdlbliku projektikulu saamiseks lahutatakse projekti koguinvesteeringu
maksumusest kulud, mis ei ole rahastamiskdlblikud, nagu maa hind ja haldustasud, ning
muudest ELi rahastamisallikatest rahastatud kulud.

% Fondifond on investeerimisstrateegia, mille puhul fond investeerib muud liiki fondidesse.
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kaudu ettevotetele alternatiivseid rahastamisallikaid. Kasvufondid moodustasid
ligikaudu 70% fondifondi rahastamise kogumahust. Fondifond loodi enne EFSId ja selle
esialgne maht oli 1,2 miljardit eurot. Parast EIPga peetud arutelusid fondifondi EFSI
raames rahastamise Ule suurendas riiklik tugipank 2015. aastal fondifondi kapitali

1,5 miljardi euroni.

EIP nGustus investeerima 125 miljonit eurot EFSI toetatud rahastamisest,
tingimusel et riiklik tugipank panustab sama palju. Selle investeeringu kaudu ndustus
EIP votma omakapitaliriski fondifondi kasvufondide kogu portfelli mitmes kasvufondis
EIP valis fondifondi praeguse portfelli 23 kasvufondist valja kaheksa fondi, mis
moodustasid 12% kasvufondide kogumahust. EIP arvutas kokku kdik EFSI jaoks
rahastamiskdlblikud kaasatud investeeringud ja kordaja kogu kasvufondide portfelli
hinnangulise mahu alusel, mille tulemusena oli mitmekordistav mdju 30-kordne ja
kaasatud koguinvesteering 3,8 miljardit eurot. Hinnangud p&hinesid andmetel, mis olid
kattesaadavad toimingute heakskiitmise ja allkirjastamise ajal. Kontrollikoja hinnangul
kaasati EFSI tegeliku taiendava rahastamisega (st 125 miljonit eurot) kaheksasse
valitud kasvufondi, mille puhul EIP riski vottis, tegelikult 1 miljard eurot investeeringuid
ja tegelik mitmekordistav mdju oli ligikaudu 8-kordne (joonis 8).
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Joonis 8. Ndide fondifondi raames kaasatud hinnangulistest
investeeringutest

EIP
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eurot)

230 min olemasolevaid investeeringuid
8-s valitud fondis

879 min eurot —eeldatavalt
investeeritav rahastamiskolblik

8 valitud fondi kogusumma fondifondide
kPrIltrollikoia auditi KASVUFONDID lepingute allkirjastamisel
ajal
4,3)( 4,3)(
1 miljard eurot 3,8 miljardit eurot
rahastamiskdlblikke | W rahastamiskdlblikke
investeerimiskulusid I. ~ H investeerimiskulusid
’ ppsaajad J

Allikas: Euroopa Kontrollikoda.

Topeltarvestuse oht kaasatud koguinvesteeringu ja mitmekordistava moju
arvutamisel

EIP grupp vdib rahastada investeeringuid paljude kanalite ja toimingute kaudu.
See tekitab kaasatud koguinvesteeringu ja mitmekordistava md&ju arvutamisel ja
aruandluses topeltarvestuse riski.

EFSI peamiste tulemus- ja seirenditajate metoodikas tunnistatati seda riski ja
nduti koondniitajate arvutamisel korrigeerimist. Uksiktoimingu tasandil antakse
kordaja arvutamise metoodikas suunised korrigeerimise kohta juhul, kui EFSI toimingut
rahastatakse nii VKEde komponendist kui ka taristu- ja innovatsioonikomponendist,
kuid ei kasitleta juhtumeid, mille puhul EIP toetab investeeringut nii otse kui ka
kaudselt erinevate EFSI toimingute kaudu®’.

47 EFSI EIP kordaja arvutamise meetod, oktoober 2015.
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Kontrollikoda leidis, et EIP grupp tegi selliseid korrigeerimisi EFSI volatoimingute
puhul, mida rahastati paralleelselt nii VKEde komponendist kui ka taristu- ja
innovatsioonikomponendist. Auditi ajal aga ei olnud EFSI tegevusaruannetes esitatud
Uhtegi korrigeerimisjuhtumit, mis votaksid arvesse muid topeltarvestuse liike.

Kontrollikoda leidis juhtumi, kus nii EIP kui ka EIF nGustusid investeerima otse
kahte fondi, mida EIP oli ndustunud toetama ka kaudselt tihe fondifondi kaudu?®. EIP
teatas 40 miljoni euro suurusest otseinvesteeringust, mille abil kaasatud EFSI
investeering oli hinnanguliselt 0,8 miljardit eurot®. EIF teatas 29 miljoni euro suurusest
otseinvesteeringust, kusjuures kaasatud investeeringu hinnanguline suurus oli
0,3 miljardit eurot®°. Lisaks teatas EIP 125 miljoni euro suurusest investeeringust
fondifondi, mille puhul oli kaasatud investeeringu hinnanguline suurus 3,8 miljardit
eurot. Seega teatas EIP grupp EFSI rahastamisest kogusummas 194 miljonit eurot
(40+29+125 miljonit eurot) ja EFSI kaasatud hinnanguline investeering oli kokku
4,9 miljardit eurot (0,3 + 0,8 + 3,8 miljardit eurot), mis tdéhendab et keskmine
mitmekordistav m&ju on 25 kordne. Grupp ei votnud aga arvesse topeltarvestust.
Topeltarvestust arvesse vottes on kontrollikoja hinnangul EFSI kolme toimingu
kaasatud investeeringu suurus 1 miljard eurot ja keskmine mitmekordistav moju on
viiekordne. Kirjeldatud ndidet illustreerib joonis 9.

8 Tegemist on sama fondifondiga, mida on mainitud punktis 56.

4 Arvutatud jargmiselt: Sihtfond * 84% (haldustasusid arvesse vdttes)*2,54*90% (eeldades, et
10% kaasinvesteeringutest tehakse valjaspool ELi).

%0 Arvutatud jargmiselt: Fondi tegelik suurus * 75% (haldustasusid arvesse vottes)*2,5.
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Joonis 9. Ndide juhtumist, kus erakapitalifondidesse investeeriti eri
kanalite kaudu, mis pohjustas kaasatud investeeringute topeltarvestuse

EFSI taristu ja innovatsioonikomponendi 1. toiming

EIP EFSI kaudne investeering (125 mln eurot) — Fondifond

8-sse kasvufondi fondifondi kaudu
Kaasatud hinnanguline investeering 3,8 miljardit eurot l

EFSI taristu ja innovatsioonikomponendi 2. toiming

EIP otsene EFSI investeering (40 min eurot) 1. fondi ‘ ‘
Kaasatud hinnanguline investeering 0,8 miljardit eurot

EFSI VKEde komponendi 3. toiming

EIFi otsene EFSI investeering (29 min eurot) 2. fondi ‘

Kaasatud hinnanguline investeering 0,3 miljardit eurot ‘

Esitatud nditajate kokkuvGte:

EIP grupi EFSI investeering kasvufondidesse 194 miljonit eurot
Hinnanguline kaasatud investeering 4,9 miljardit eurot
Mitmekordistav moju 25

Allikas: Euroopa Kontrollikoda.

Vordlus finantsvoimendusega

Arvestades, et ELi rahastamisvahendid ja EFSI toimivad sarnasel viisil, peaks
nende investeeringute kaasamise alase tulemuslikkuse seireks ja hindamiseks olema
Uhine raamistik. Kontrollikoja (ihes varasemas aruandes®! soovitati komisjonil esitada
rahastamisvahendite finantsvéimenduse maaratlus, mis hélmaks kdiki ELi eelarve
valdkondi. Maaratluses tuleks selgelt ndidata, kuidas maarata kindlaks ELi ja riigi
avaliku sektori vahendite poolt kaasatud summad, jargides vdimaluse korral OECD
sellekohaseid suuniseid.

EIP ja komisjon votsid kooskdlas EFSI maarusega spetsiaalselt EFSI jaoks
kasutusele mitmekordistava méju mdiste. ELi eelarvest toetatavate olemasolevate ELi
rahastamisvahendite puhul annab komisjon aru finantsvéimenduse kohta, nagu on

1Vt kontrollikoja eriaruanne nr 19/2016: ,ELi eelarve tiitmine rahastamisvahendite kaudu:
programmitdo perioodil 2007-2013 saadud Sppetunnid®, 3. soovitus.
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ndutud finantsmairuses®?. Mitmekordistav médju valjendab kaasatud
koguinvesteeringut kogu EFSI osaluse kordsena, finantsvéimendus valjendab aga
Idplikule toetusesaajale kdattesaadavaks tehtud kogurahastamist ELi osaluse kordsena.

Finantsvéimendus arvutatakse |0ppsaajate saadud rahaliste vahendite alusel;
selles ei voeta arvesse nende voimalikke osi, mis ei ole otseselt rahastamisvahendiga
seotud. Mitmekordistav mdju pShineb seevastu I6ppsaajate tehtud investeeringutel (st
EIP-It/EIFilt vGi EIP grupi toetatud finantsvahendajalt saadud vahendid, |0ppsaaja
omavahendid ja/voi muude investorite eraldatud vahendid jne). Seega on
mitmekordistav méju uldiselt suurem kui finantsvéimendus>3. Joonisel 10 on naidatud
kahe niitaja vaheline seos tihe vahendatud toimingu naitel>*.

2 Vastavalt finantsmairuse artikli 140 |18ikele 8 peaks komisjon iga rahastamisvahendi puhul
andma aru finantsvéimenduse kohta. Rakenduseeskirjade artikli 223 kohaselt vordub
finantsvéimendus ,rahastamiskdlblikele I6plikele vahendite saajatele voimaldatava
rahastamise summa ja liidu pakutava rahalise toetuse summa suhtega®.

3 Naiteks InnovFini ja ,,Horisont 2020“ raamprogrammi Loan Services for R&I vahendi puhul

on eesmargiks 9-kordne finantsvéimendus ja 18-kordne mitmekordistav madju. (Allikas:
Euroopa Liidu 2019. eelarveaasta lildeelarve projekt, to6dokument, X osa —
Rahastamisvahendid, COM(2018) 600, mai 2018, lk 30).

** Toiming, mille puhul EIP annab laenu kohalikele pankadele vdi muudele vahendajatele, kes

annavad seejdrel |oplikele toetusesaajatele taiendavaid laene.



Joonis 10. Vahendatud toimingute rahastamisahela eri tasandite

vahelise suhte lihtsustatud naide

Finantsvahendajad/
kaasinvestorid

5,5 mld eurot

ELi/EIFi
riskijagamine

ELi/EIFi
riskijagamine

1-5 korda 2-20 korda

EFSI osalus EIFi poolne VGimendatud
rahastamine rahastamine

> 82,5 mld eurot

Taiendav
rahastamine

Finantsvahendajad/
kaasinvestorid

ELi/EIFi
riskijagamine

Kaasatud
investeeringud

S
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Finantsv6imendus
Ldppsaajatele kdttesaadavaks tehtud
summa ja ELi toetuse vaheline suhe

Mitmekordistav moju
(Oodatava) kaasatud investeeringu ja EFSI
toetuse vaheline suhe

Vahendaja tasand

Allikas: Euroopa Kontrollikoda EIFi EFSI kordaja arvutamise meetodi ndidete alusel, detsember 2015,

ajakohastatud martsis 2018.

Toetusesaaja tasand

EFSId kasutatakse paljudes valdkondades, kuid selle

geograafiline jaotus ei ole tasakaalus

65 Ersi jaoks ei ole geograafilisi ega valdkonnapdhiseid kvoote ning projekte
toetatakse noudlusest lahtuvalt. EFSI investeerimissuunistes on siiski satestatud, et
tuleks viltida ,liigset valdkonnap®dhist ja geograafilist kontsentratsiooni“*®, ning EFSI
strateegilises suunas®® sitestatakse selliste kontsentratsioonide soovituslikud
piirmaadrad taristu ja innovatsioonikomponendi jaoks. Need ei ole siduvad eesmargid.

Taristu- ja innovatsioonikomponendi raames allkirjastatud tehingute summade osakaal

kokku ei tohiks mistahes kolmes liikmesriigis tletada 45% EFSI portfelli kogumahust
investeerimisperioodi I0pus. Lisaks ei tohiks taristu- ja innovatsioonikomponendi

55 EFSI maaruse Il lisa 8. osa.

6 EFSI strateegiline suund, 15. detsember 2015.
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raames allkirjastatud tehingud Giheski valdkonnas tletada 30% kontsentratsiooni
piirmaara.

SeetGttu analtisis kontrollikoda EFSI portfelli jaotust valdkondade ja
liilkmesriikide kaupa. Lisaks uuriti riiklike tugipankade ja investeerimisplatvormide rolli
geograafilise koondumise probleemi lahendamisel. EIP ja riiklike tugipankade vaheline
koostdo ja koordineerimine, sealhulgas investeerimisplatvormide tasandil, peaks
aitama EFSI projekte vilja arendada, toetades nende maaratlemist ja arendamist ning
aidates seega kaasa parema geograafilise mitmekesisuse saavutamisele.

EFSI valdkondlik ja geograafiline jaotus

Mis puudutab jaotust valdkondade kaupa, siis 30. juuni 2018. aasta seisuga jaid
taristu- ja innovatsioonikomponendi valdkonnad allapoole 30% piirmaara:
energiasektor moodustas 27%, teadusuuringud, arendustegevus ja innovatsioon 22%,
VKEde ja keskmise turukapitalisatsiooniga ettevdtjate finantstoetus 19% ja transport
15%. IKT, keskkond ja ressursitdhusus ning inimkapital moodustavad tlejaanu®’.

30. juuni 2018. aasta seisuga oli taristu- ja innovatsioonikomponendi rahastamine
koondunud kolme liikmesriiki®® (47%), tletades seega EFSI strateegilises suunas
satestatud taristu- ja innovatsioonikomponendi geograafilise kontsentratsiooni
piirmaara (kuni 45% investeeringutest mistahes kolmes liikkmesriigis). VKEde
komponendile ei ole kehtestatud kontsentratsiooni piirmaarasid, kuid samad kolm
liilkmesriiki said ka siin 30% rahastamisest.

Mitmes uuringus on juhitud tahelepanu EFSI tasakaalustamata geograafilisele
jaotusele (2016. aasta I8pu seisuga)®°. Viimases, juunis 2018 avaldatud hindamises
(,,EFSI maaruse séltumatu hindamine” joutakse ka jareldusele, et 2017. aasta IGpu
seisuga on ,,EFSI rahastamine endiselt vaga kontsentreeritud“®. Eelk&ige juhitakse
tahelepanu sellele, et 82% kaoigist allkirjastatud EFSI rahalistest vahenditest suunati ELi
15 liikmesriigile, kes kuulusid ELi enne 2004. aasta laienemist (edaspidi ,,EL15“).

7 St vastavalt 9%, 5% ja 3%.

8 Prantsusmaa (18% ehk 6,2 miljardit eurot), Itaalia (17% ehk 6 miljardit eurot) ja Hispaania

(12% ehk 4,3 miljardit eurot).

%9 EIP, ,Evaluation of the functioning of the European Fund of Strategic Investments (EFSI)“,

september 2016, jagu 2.2, Ik 6 ja 7; Ernst & Young, ,,Ad-hoc audit of the application of the
Regulation 2015/1017“, 14. november 2016.

0 EFSI maaruse sdltumatu hindamine”, juuni 2018, |k 11.
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EFSI rahastamine oli suunatud peamiselt EL15 riikidele, seda nii
absoluutsummades kui ka elaniku kohta. EFSI rahastamine oli suunatud mdonede kriisist
koige rohkem mdéjutatud riikide investeerimisvajaduste rahuldamisele: Prantsusmaa,
Hispaania, Kreeka ja Portugal. Kuigi ELi tGlejadnud 13 liikmesriigi keskmine SKP elaniku
kohta on markimisvaarselt vaiksem kui EL15 keskmine, said nad inimese kohta vihem
EFSI toetust (joonis 11). Kontrollikoda margib siiski, et EFSI ei ole Ghtekuuluvuspoliitika
vahend ja tegutseb ndudluspohiselt

Joonis 11. EFSI allkirjastatud lepingute mahu geograafiline jagunemine
31. detsembri 2017. aasta seisuga

EFSI allkirjastatud rahastamine seisuga 31.12.2017 EFSI allkirjastatud rahastamine (eurodes inimese kohta)
(miljonites eurodes)
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Madrkus: jooniselt puuduvad VKEde komponendi mitut riiki h6lmavad toimingud.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda EFSI 2017. aasta tegevusaruannete ja Eurostati andmete alusel.

Riiklike tugipankade panus geograafilisse mitmekesistamisse

31. detsembri 2017. aasta seisuga oli riiklike tugipankade koguosalus EFSI
projektides 20,4 miljardit eurot (allkirjastatud lepingud), mis jagunes 140 EFSI toimingu
vahel. See on veel kaugel soovituslikust 34 miljardist eurost, mille riiklikud tugipangad
lubasid eraldada 2015. aastal EFSI kaivitamise ajal. Joonisel 12 on ndidatud nende
osakaal EFSI allkomponentides.
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Joonis 12. Riiklike tugipankade osalus EFSI allkirjastatud toimingutes
31. detsembri 2017. aasta seisuga

VKEde komponent—omakapital -

Taristu-ja innovatsioonikomponent —omakapital -

Taristu-ja innovatsioonikomponent—volg

0 2000 4000 6000 8000 10000 12000 14 000

MW EFSI osalus M Riiklike tugipankade osalus (miljonites eurodes)

Allikas: Euroopa Kontrollikoda EIP ja EIFi andmete pdhjal.

Taristu- ja innovatsioonikomponendi toiminguid kaasrahastasid peamiselt
riiklikud tugipangad neljast lilkmesriigist: Prantsusmaa, Saksamaa, Itaalia ja Hispaania.
Need liikmesriigid moodustasid 31. detsembri 2017. aasta seisuga 39-st riiklike
tugipankade allkirjastatud toimingust 27 (69%) ning EFSI 4,7 miljardi euro suurusest
kogusummast 3,6 miljardit eurot (77%). VKEde komponendi raames koondusid riiklike
tugipankade kaasrahastatud toimingud samuti peamiselt Itaaliasse, Prantsusmaale ja
Saksamaale (v6laportfell) ning investeeringud (vélja arvatud mitut riiki h6lmavad
toimingud) olid suunatud Hispaaniasse, Prantsusmaale ja Saksamaale
(omakapitaliinvesteeringute portfell). V lisas on esitatud tksikasjalik teave riiklike
tugipankade osalemise kohta liikkmesriikide kaupa.

ELis on vaga mitmesuguseid riiklikke tugipanku ning nende kogemuste, tegevuse
ulatuse ja rahastamisvahendites osalemise erineva taseme tottu on nende panus
EFSlIsse vdga erinev, mille tulemuseks on geograafiline koondumine hasti toimivate
riiklike tugipankadega liikkmesriikidesse. Tegelikult ei olnud mitmel liikkmesriigil oma
riiklikke tugipanku ja neid hakati looma alles hiljuti. Investeerimisndustamise keskuse
Ulesanne oli anda vahem arenenud riiklikele tugipankadele eri valdkondades tehnilist
abi.
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Investeerimisplatvormide panus geograafilisse mitmekesistamisse

Riiklikud tugipangad peavad investeerimisplatvorme (ldiselt sobivaks, et aidata
rahastada vdiksemaid voi riskantsemaid projekte, kombineerides rahastamist mitmest
allikast, ning optimeerides riskide jagamist eri investorite vahel.

Kuid investeerimisplatvormide tekkimine on olnud aeglane, eriti EFSI esimese
pooleteise tegevusaasta jooksul. Selle pdhjuseks oli nii nende platvormide eeskirjade ja
tegevuskorra kehtestamiseks kulunud aeg (liks aasta) kui ka kaasrahastamislepingute
s6lmimiseks peetud keerulised labiradakimised.

VKEde komponendi raames kiitis EFSI juhatus 2016. aastal heaks kolm
investeerimisplatvormi®. K&ik platvormid on asutatud Itaalia riikliku tugipanga Cassa
Depositi e Prestiti kaudu, kuigi Uiks investeerimisplatvormidest on avatud ka teistele
riiklikele tugipankadele. VKEde komponendi raames 2017. aastal uusi
investeerimisplatvorme heaks ei kiidetud ega allkirjastatud. 2017. aasta I16pus oli
investeeringute komitee heaks kiitnud taristu- ja innovatsioonikomponendi raames®?
35 investeerimisplatvormi, millele eraldati EFSI rahastamist summas 4,2 miljardit
eurot. See moodustab 11% EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi kogu
heakskiidetud rahastamisest. Neist 21 allkirjastati®® ja 88,5 miljonit eurot ehk 3,3%
maksti valja investeerimisplatvormideks liigitatud toimingutele.

Taristu- ja innovatsioonikomponendi raames allkirjastatud 21
investeerimisplatvormist 17 holmasid riiklikke tugipanku, mdnel juhul osalesid samad
riiklikud tugipangad mitmes investeerimisplatvormis. Investeerimisplatvormide
loomine s6ltub suurel maaral avaliku sektori asutuste (riiklikud tugipangad,
rahvusvahelised finantsinstitutsioonid vG6i korraldusasutused) osalusest.
Investeerimisplatvormid on peamiselt nendes liikkmesriikides (nt Prantsusmaa, Itaalia,

1 ltaalia VKEdele mdeldud EFSI temaatiline investeerimisplatvorm (mis sai 112,5 miljonit
eurot EFSI VKEde komponendi toetust COSME laenutagamisvahendi kaudu); ITAtech EFSI
temaatiline investeerimisplatvorm tehnosiirde jaoks Itaalias (mis sai 50% vai kuni
100 miljonit eurot EIFi kaasinvesteeringuid, peamiselt VKEde komponendi
omakapitalitoodete allkomponendist 2); ja EIF-NPI vaartpaberistamise algatus (ENSI)
(koostooplatvorm Euroopa Investeerimisfondi ja mitme riikliku tugipanga vahel EFSI VKEde
komponendi raames kavandatud uue vdartpaberistamise instrumendi kontekstis).

62 29 EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi toimingut, neli koondluba ja kaks

kaasrahastamislepingut Cassa Depositi e Prestitiga.

3 EFSI rahastas 2,65 miljardit eurot, mis moodustab 10% EFSI taristu- ja

innovatsioonikomponendi allkirjastatud rahastamise kogusummast.
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Saksamaa ja Hispaania), kus on vaga aktiivsed ja hasti toimivad riiklikud tugipangad
(joonis 13). Nendele riikidele on (ihtlasi eraldatud kdige suurem osa EFSI rahastamisest
ja seal on suurim toimingute arv.

Joonis 13. Investeerimisplatvormidele eraldatud EFSI rahastamine
31. detsembri 2017. aasta seisuga (miljonites eurodes)

© OpenStreetMap contributors

Allikas: Euroopa Kontrollikoda EIP andmete alusel.

EFSI esimese kolme toimimisaasta jooksul on investeerimisplatvormid aidanud
piiratud maaral kaasa EFSI portfelli geograafilisele mitmekesistamisele, muu hulgas
eelistades vaiksemaid ja vdhem arenenud turge ja/véi lilkkmesriike, kelle riiklikel
tugipankadel on véihem kogemusi v6i kus need puuduvad.

EFSI 2.0 maarusega tugevdatakse investeerimisplatvormide rolli, pakkudes
rohkem voimalusi projektide Ghendamiseks ja véimaldades delegeerida tegevuse
tdielikult platvormidele ja riiklikele tugipankadele alaprojektide puhul, kus EFSI osalus
on vdiksem kui 3 miljonit eurot. See, mil maaral sellised uued vdimalused parandavad
investeerimisplatvormide kasutuselevottu liikkmesriikides, kelle riiklikud tugipangad ei
ole vélja arendatud, s6ltub muu hulgas nendele tugipankadele antavast toetusest,
sealhulgas tehnilisest abist.
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Jareldused ja soovitused

Algselt pidi EFSI kasutama 16 miljardi euro ulatuses ELi eelarvetagatist ja 5
miljardi eurot EIP omavahendeid, et voimaldada EIP grupil eraldada ligikaudu
61 miljardit eurot EIP grupi rahastamist, et kaasata 2018. aasta juuliks taristusse ja
VKEdesse 315 miljardit eurot tdiendavaid strateegilisi investeeringuid, mis hélmaksid
enamikku ELi poliitikavaldkondi ja kaiki liikkmesriike.

Kontrollikoda leidis, et EFSI on olnud t6hus vahend rahastamise kaasamisel
markimisvdarsete tdiendavate investeeringute toetamiseks ELis. Siiski ei vOeta
kaasatud hinnangulise investeeringu puhul arvesse asjaolu, et osa EFSI toimingutest on
asendanud muud EIP toimingud ja ELi rahastamisvahendid, ega asjaolu, et osa EFSI
toetusest laks projektidele, mida oleks olnud vdimalik rahastada muudest allikatest,
kuigi teistsugustel tingimustel. Lisaks tuleb votta meetmeid EFSI toetatud
investeeringute geograafilise leviku parandamiseks.

Kontrollikoda leidis, et EIP grupp oli 2018. aasta 30. juuni seisuga heaks kiitnud
55,5 miljardi euro ulatuses EFSI finantstoiminguid. Veelgi enam, 17. juuliks 2018
moodustas EIP heaks kiidetud rahastamine 65,5 miljardit eurot. Selle saavutamisele
aitasid kaasa mitmed tegurid, sealhulgas instrumendi olemuslik paindlikkus ja
lihtsustatud juhtimiskord.

EFSI toetus on 2014. aastaga vorreldes voimaldanud EIP-I neljakordistada oma
suurema riskiga laenutegevuse mahtu. EIP on aga allkirjastanud kavandatust vahem
EFSlga seotud eritegevuseks liigitatud toiminguid (punktid 15-23).

EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi rakendamiseks kasutas EIP peamiselt
oma klassikalisi pikaajalisi kdrgema néudediguse jarguga investeerimislaene, kuid ei
kasutanud ettevétete voi projektide rahastamiseks allutatud laene. Samuti to6tas EIP
vélja uued vahendatud omakapitali- ja v6lainstrumendid, mis on suunatud VKEdele ja
keskmise turukapitalisatsiooniga ettevétjatele. EIP hoolsusmeetmed ja
delegeerimiskord olid aga aegandudvad ja keerukad, mistottu s6lmis pank
finantsvahendajatega oodatust vahem riskijagamislepinguid (punktid 24-29).
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Riiklike tugipankadega tehtavate EFSI toimingute puhul peaks EIP otsima vdimalusi
kasutada laiemalt allutatud laenude kaudu rahastamist, kui see on asjakohaselt
pohjendatud. See tagaks, et EFSI rahastamine tdiendab riiklike tugipankade eraldatud
rahastamist. Samuti peaks EIP edendama asjakohaste riskijagamistoodete kasutamist
kdigi riiklike tugipankade puhul (eriti neid, mis on praegu EFSI toimingutes
alaesindatud).

Tahtaeg: EFSI jarelejaanud rakendusperioodi jooksul (2020. aasta IGpuks).

Teatud ulatuses oleks osa EFSI toimingutest olnud vGimalik rahastada muude
tsentraalselt hallatavate ELi rahastamisvahendite kaudu. Lisaks leidis kontrollikoda, et
tuleb votta arvesse taristu- ja innovatsioonikomponendi ning jagatud eelarve taitmise
raames rakendatavate rahastamisvahendite raames tehtavate EFSI toimingute
vOimalikku kattuvust (punktid 30-37).

Seoses uute mitmeaastase finantsraamistiku programmide peaks komisjon soovitama, et ELi
rahastamisvahendid oleksid sidusad ja vastavate poliitikaeesmarkide, turutorgete
korvaldamise ning rahastatavate projektide rahastamiskdlblikkuse kriteeriumide osas Uksteist
tdiendavad, et véltida vahendite vahelist konkurentsi.

Tdhtaeg: mitmeaastase finantsraamistiku (2021-2027) kuluprogrammide
vastuvotmisel ajal.

EIP tehtud hindamine, mille eesmark on kohaldada EFSI maaruse tdiendavuse
maistet ja liigitada tegevused erimeetmeteks, ei tdhenda tingimata, et rahastatud
projekti ei oleks saanud ilma EFSI toetuseta rahastada. Kontrollikoja kisitlustulemused
nditavad, et suur osa taristu- ja innovatsioonikomponendi raames rahastatud
projektidest oleks ellu viidud ka ilma EFSI toetuseta ning et EIP rahastamist eelistati
peamiselt seetSttu, et see oli odavam ja/voi EIP pakkus pikemat tagasimaksetdhtaega.
Kontrollikoda toob valja konkreetsed juhtumid, kus EFSI projekte oleks saanud
rahastada era- ja avaliku sektori muudest vahenditest voi isegi EIP tavapéarase
tegevusena (punktid 38—47).
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EIP peaks projekti hindamise etapis kontrollima, kas on oht, et EFSI rahastamine asendab teisi
rahastamisallikaid. EIP peaks kasutama seda teavet EFSI toimingute rahastamiskdlblikkuse
hindamisel.

Tahtaeg: EFSI jarelejaanud rakendusperioodi jooksul (2019. aasta keskpaigaks).

Kontrollikoda leidis, et kaasatud investeeringute ja mitmekordistava moju
hindamiseks kasutatud metoodika tottu ndidatakse monel juhul tegelikust suuremana
seda, millises mahus toob EFSI toetus tegelikult kaasa tdiendavaid investeeringuid
reaalmajandusse. Kuigi kasutusel olev metoodika andis juhiseid topeltarvestuse
korrigeerimiseks, ei sisaldanud see auditi tegemise ajal liksikasju igat liiki juhtumite
kohta. Vorreldavate tulemus- ja seirenditajate puudumine kdigi ELi
rahastamisvahendite jaoks vahendab ldbipaistvust ja vGimet hinnata tulemusi
(punktid 48-64).

a) Koigi jargmise mitmeaastase finantsraamistiku investeeringute toetusvahendite
puhul peaks komisjon maaratlema eelarvetagatiste (nagu EFSI) eeldatavate
valjundite ja tulemuste mddtmise naitajad realistlikult, mis véimaldaks neid
vOrrelda teiste ELi rahastamisvahenditega. Eelkdige juhul, kui néitajatena
kasutatakse ,kaasatud investeeringuid” ja ,mitmekordistavat méju”, peaksid
arvutusmetoodika ja aruandluskord asjakohaselt kajastama seda, mil maaral ELi
eelarvetagatis tegelikult toetab voi kaasab teiste tehtavaid investeeringuid;

Tahtaeg: uute rahastamisvahendite loomise ettepanekute tegemise ajaks.

b) EFSI kordaja arvutamise metoodika, mille on Ghiselt vélja to6tanud komisjon ja
EIP, peaks tagama, et juhtumid, mille puhul EIP toetab investeeringut nii otse kui
ka kaudselt erinevate EFSI toimingute kaudu, avastatakse ja korrigeeritakse
Oigeaegselt, et valtida topeltarvestust;

Tdhtaeg: 2019. aasta keskpaik.

2017. aasta |Gpus oli EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi valdkondlik jaotus
EFSI strateegilises suunas kehtestatud soovituslike piirmaarade raames. Kuid EFSI
allkirjastatud finantstoimingud ei olnud geograafiliselt piisavalt tasakaalustatud. EFSI
kaasamine oli kdige suurem riikides, kelle tugipangad olid kdige arenenumad ja
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aktiivsemad. Investeerimisplatvormidel on potentsiaali rahastada vdiksemaid projekte
ja kombineerida erinevaid rahastamisallikaid, kuid nende teke on olnud aeglane ning
siiani on nad aidanud vidhe kaasa EFSI geograafilise jaotuse mitmekesistamisele.
Geograafilise tasakaalu ja investeerimisplatvormide kasutuselevGtu parandamine
soltub muu hulgas vahem arenenud tugipankadele antavast toetusest, sealhulgas
tehnilisest abist. (punktid 65-79).

Komisjon ja EIP peaksid EFSI juhatuse kaudu hindama taheldatud geograafilise jaotuse
algpdhjuseid ja andma soovitusi meetmete votmiseks tlejaanud EFSI
rakendamisperioodil. EFSI juhatus peaks hindama véetud meetmete moju.

Soovituse elluviimise tdhtaeg: EFSI jarelejaanud rakendusperioodi jooksul (2019.
aasta Iopuks).

V auditikoda, mida juhib kontrollikoja liige Lazaros S. Lazarou, vottis kdesoleva aruande
vastu 8. jaanuari 2019. aasta koosolekul Luxembourgis.

Kontrollikoja nimel

president
Klaus-Heiner Lehne
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Lisad

| lisa. Andmed EFSI toimingute kohta 30. juuni 2018. aasta seisuga

EFSI allkirjastatud rahastamine ja kaasatud investeering seisuga 30. juuni 2018

(summad miljonites eurodes)
Kaasatud erasektori

Hinnanguline

: Hinnaguline
Allkirjastatud EFSI . . kaasatud rahastamine U Mitme-
q . .. millest valja . X o hs . kaasatud .
Komponendid toimingute allkirjastatud makstud investeering % hinnanguliselt investeering kordistav
arv rahastamine . (allkirjastatud kaasatud heaong d)? moju
toimingud) investeeringutest el [T e,
Taristu- ia Volaga seotud toimingud 235 26 778 12 912 90 743 54 743 60% 130 157 11,5
. ) ! .|Omakapitaliga seotud
innovatsiooni| 2 77 3684 707 58 451 48 058 82% 62 720 15,6
komponent toimingud
Kokku 312 30 462 13 619 149 193 102 801 69% 192 877 13,3
Volaga seotud toimingud 254 8191 58 343 38 498 66% 67 366 38,4
VKEde itali
Omakapitaliga seotud 130 4236 28 508 18 977 67% 38 645 9,9
komponent |toimingud
Kokku 384 12 428 86 851 57 475 66% 106 011 19,8
Volaga seotud toimingud 489 34 970 149 086 93 242 63% 197 523 16,5
Omakapitaliga seotud 207 7920 86 958 67 035 77% 101 365 13,1
EFSI kokku |toimingud
Kokku 696 42 890 236 045 160 277 68% 298 888 15,0
% eesmargini 75% 95%
EFSI rahastamine taristu- ja innovatsioonikomponendi heaks kiidetud, 12 657
aga veel allkirjastamata toimingutele
EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi eeldatav heakskiidetud maht 12 858

jargmise 12 kuu jooksul

L EFSI heakskiidetud toimingute hulka kuuluvad k&ik EFSI investeeringute komitee poolt kuni 30. juunini 2018 heaks kiidetud toimingud (valja arvatud toimingud, mis tuhistatud v&i
2 Taristu- ja innovatsioonikomponendi omakapitaliga seotud toimingud tehakse jark-jargult vastavalt fondide konkursikutsetele.
Valjamakstud summad vastavad nii ELi tagatud kui ka EIP enda riskidele sdImitud lepingutele.

Allikas: EFSI aasta I8pu tegevusaruanne, 30. juuni 2018.
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Rahastamistooted
LD (hkeasiomakepita) wemso owawera |
Otsene Vahendatud ' Vahendatud Vahendatud
: Hajutatud Hajutamata

- EIP

EIF

Tagatisvahendid

Allikas: EIP ettekanne ,Delivering on the European Fund for Strategic Investments (EFSI)“, jaanuar 2018, slaid 10.

Riskikapitalifondid
ja erakapitalifondid
(VKEd, keskmise
turukapitalisat-
siooniga
ettevotted)
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Rahastamisvahendeid kasitlevad kohustused rahastamislepingutes protsendina
kulukohustuste kogusummast temaatiliste eesmarkide kaupa (2016. aasta I0pus
esitatud aruande pdhjal 13,3 miljardit eurot (ESIF)).

TE1
TE4

TE8

—
—

TE2
TES
TE7

TE6

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Temaatiline eesmark 1 — Teadusuuringud ja innovatsioon (19%)

Temaatiline eesmark 2 — Teave, teabevahetus ja tehnoloogia (4%)

Temaatiline eesmark 3 — VKEde konkurentsivéime (50%)

Temaatiline eesmark 4 — Vahese CO2-heitega majandus, st peamiselt energiatdhusus ja taastuvenergia
(16%)

Temaatiline eesmark 6 — Jatkusuutlikud ressursid (2%)

Temaatiline eesmark 7 — Sdastev transport (2%)

Temaatiline eesmark 8 — T66hdive ja t66j6u liikuvus (5%)

Temaatiline eesmark 9 — Oskused, haridus ja Gppimine (2%)

Allikas: DG REGIO aruanne ,,Euroopa struktuuri ja investeerimisfondide rahastamisvahendid
(programmit6o periood 2014-2020)“, detsember 2017.



IV lisa. EFSI tulemus- ja seirenaditajate loetelu

Peamine tulemusniitaja (KPI)/
peamine seirenditaja (KMI)

Kirjeldus

Toimingute lisavadrtus jargmiseid tegureid késitleva jaotuse

Eesmirk/piirmaar

K3 alusel:
) T — . o oy
Taristu ja -innovatsioonikomponent: i) EFSI poliitikaeesmarkide
E J L i . P . ) ,p I EFSI maaruses ei ole selle nditaja kvalitatiivset
s KPI1 toetamine; ii) projekti kvaliteet ja tasuvus; ja iii) tehniline ja o
£ . eesmarki maaratletud.
G o rahaline panus.
i E VKEde komponent: i) mdjuhindamine; ii) kvaliteedihindamine;
g E iii) panus toimingusse.
o 3 Eritegevusena allkirjastatud toimingute osakaal (toimingute arv
c =
E E ja summa) EFSI maaruses ei ole selle naitaja eesmarki
s 3 Kkp1 2 N -
SR NB! VKEde komponendi toimingud loetakse téielikult vastavaks [maaratletud.
2
£ .§ (100%) eritegevuse klassifikatsioonile.
9= graafiline k i I,
-] a o o : Kontsentratsiooni piirmaar on kolmes
[+3 KMmI 1 - riikide toetatud toimingute mahu kaupa, ja N R
s .. . - litkmesriigis 45%.
,; - toimingutest mdjutatud riikide arv.
& 0 Valdkondlik kontsentratsioon ELi tagatisega toetatud Kontsentratsiooni piirmaar on kolmes valdkonnas
KM allkirjastatud toimingute kaupa 30%.
@ Koguinvesteering (kaasatud) @,
E Taristu- ja innovatsioonikomponent: EFSI rahastamiskdlblike
§ taiendavate investeeringute (avalik v3i erasektor, sealhulgas
£ EFSI raames EIFi kaudu kaasatud investeeringud) maht Eesmirk on kaasata 4. juuliks 2018 (kolm aastat
% KP13 reaalmajanduses. pérast EFSI maéruse nr 1017/2015 jdustumist)
S VKEde komponent: vahendite |8ppsaajatele kittesaadava kokku 315 miljardi euro ulatuses investeeringuid.
'Fg rahastamise maksimaalne summa, mis on korrutatud 1,4-ga
e tagatiste puhul, v3i fondi eesmargiks seatud voi 16plik suurus,
ﬁ mis on korrutatud 2,5-ga omakapitalitoodete puhul.
;?—, Kaasatud erasektori rahastamine: EFSI mééruses ei ole selle nditaja eesmarki
S Taristu- ja innovatsioonikomponent: EFSI tagatisega toimingute |[maaratletud. Selle asemel satestatakse EFSI
; KPI 4 kaasatud erasektori vahendite kogusumma, mis on maaratletud |maaruse artiklis 6, et EFSI projektid ,kaasavad
E ainult muude kui avaliku sektori vahendite rahastamise ja voimaluse korral maksimaalselt erasektori
E riskitaluvuse alusel. kapitali“.
T Mitmekordistav mdju: sisemise tagatise kordaja ja vélise
£ KMI 3 . ) g & 1aj Kavandatud eesmark 15x
g tagatise kordaja.
E KMI 2 Maju tédhaivele: Loodud/séilitatud otseste tédkohtade EFSI méaruses ei ole selle néitaja eesmarki
@ prognoositud arv. maaratletud.
o 1 Riiklike tugipankade kaasrat ud kaal EFSI maaruses ei ole selle néitaja eesmarki
o [
@ toimingute arvu ja summa kaupa. maératletud.
3 ESI fondide ja muude ELi vahenditega (EFSI vélja arvatud) e . L L
2 1) . o . EFSI méaruses ei ole selle naitaja eesmarki
s KMI 6 kaasrahastatud toimingute osakaal toimingute arvu ja summa o
& madratletud.

kaupa.

D Andmed p&hinevad allkirjastatud summadel; Glejaanud tulemus- ja seirenéditajate andmed p&hinevad kuni projektide IGpetamiseni prognoosidel.

@ ggg) lepingu Il nimekirjas viidatakse nii taristu- ja innovatsioonikomponendi kui VKEde komponendi peamisele tulemusnaitajale nr 3 kui ,toetatud
koguinvesteeringule ja kdibekapitali rahastamisele”. EFSI taristu- ja innovatsioonikomponendi ja VKEde komponendi tegevusaruannetes viidatakse sellele ka kui
Allikas: EFSI lepingu Il nimekiri ja ,,EFSI Methodology for Key Performance and Monitoring Indicators (KPI-KMI)“, dokument 12, SB/07/2015, 15. detsember 2015.




Taristukomponent VKEde komponent
Riiklike tugipankade osalusega vélaga Riiklike tugipankade osalusega Riiklike tugipankade osalusega vélaga Riiklike tugipankade osalusega
seotud toimingud omakapitaliga seotud toimingud seotud toimingud omakapitaliga seotud toimingud
Riiklike Riiklike Riiklike Riiklike
Toimingute tugipankade Toimingute tugipankade Toimingute tugipankade Toimingute tugipankade
Riik EFSI osalus osalus EFSI osalus osalus EFSI osalus osalus EFSI osalus osalus
an (miljonites  (miljonites anv (miljonites  (miljonites an (miljonites  (miljonites an (miljonites  (miljonites
eurodes) eurodes) eurodes) eurodes) eurodes) eurodes) eurodes) eurodes)

Belgia 2 5,7 76,3 1 30,0 10,0
Bulgaaria 1 150,0 75,0 2 2,4 37,6
TSehhi Vabariik 1 19,5 391,7
Taani 6 47,6 303,7
Saksamaa 4 1004,4 2192,0 12 111,4 1511,9 3 110,0 30,0
Eesti 1 4,5 115,5
lirimaa 3 37,3 370,8 1 30,0 15,0
Hispaania 2 531,9 10,0 4 210,0 1720,0 3 87,5 1480,5 4 155,0 99,4
Prantsusmaa 6 845,0 2090,5 4 215,0 635,0 6 140,0 740,0 4 145,0 88,0
Horvaatia 1 50,0 50,0 1 2,0 10,0
Itaalia 6 781,0 582,5 1 21,8 50,0 5 226,2 43801,8 2 60,0 55,0
Lati 2 3,6 29,4
Ungari 2 13,4 325,0
Madalmaad 1 100,0 54,0 1 30,0 3,0
Austria 1 70,0 13,8 1 3,5 81,5 1 12,5 5,0
Poola 3 158,3 156,8 1 17,2 365,8
Sloveenia 1 51,0 37,0 1 8,1 171,9
Soome 1 22,5 32,5
Rootsi 3 24,0 120,1
Uhendkuningriik 1 148,0 75,4 2 51 25,4 1 54,0 25,9
Mitut riiki hdImav 1 75,0 332,6 2 300,0 550,0 21 916,0 419,2
Kokku 28 3964,7 5669,7 11 746,8 2955,0 54 759,0 10958,8 40 1565,0 783,0
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Midrkus: VKEde komponendi omakapitalivahendist on vilja jaetud iheksa riikliku tugipanga osalusega toimingut, mille allkirjastatud summa oli 0 eurot (seisuga 31.12.2017).

Allikas: Euroopa Kontrollikoda EIP ja EIFi andmete pdhjal.
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Moisted

Allkiri: Rahastamislepingu EIP poolne allkirjastamine.

Allutatud laen: Laen v6i vaartpaber, mis on muude laenude voi vaartpaberitega
vorrelduna halvemas seisus seoses ndudedigusega vara vOi tulu suhtes. Seda
nimetatakse ka allutatud laenuks v6i madalama ndudediguse jarguga volaks.
Laenuvdtja makseviivituse korral makstakse see allutatud laenu omavatele
vOlausaldajatele tagasi alles parast seda, kui kdrgema néudediguse jarguga volgade
omanikele on volg tdies ulatuses tagasi makstud.

EFSI 2.0 maarus: Euroopa Parlamendi ja ndukogu 13. detsembri 2017. aasta maarus
(EL) nr 2017/2396, millega muudetakse maarusi (EL) nr 1316/2013 ja (EL) 2015/1017
Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fondi kestuse pikendamise ning kdnealuse
fondi ja Euroopa investeerimisnéustamise keskuse tehnilise tdiustamise osas

(ELT L 345, 27.12.2017, |k 34).

EFSI madrus (ehk EFSI 1.0 mdarus): Euroopa Parlamendi ja ndukogu 25. juuni 2015.

aasta maarus (EL) nr 2015/1017, mis kasitleb Euroopa Strateegiliste Investeeringute
Fondi, Euroopa investeerimisndustamise keskust ja Euroopa investeerimisprojektide
portaali ning millega muudetakse maarusi (EL) nr 1291/2013 ja (EL) nr 1316/2013 -

Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fond (ELT L 169, 1.7.2015, |k 1).

Eritegevus: EIP nimetab oma riskantsemaid finantstoiminguid eritegevuseks. See
hdlmab vdlatoiminguid, mille eeldatav kahjum on (le 2%, ja kdiki omakapitaliga seotud
toiminguid.

Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fondi (EFSI) muudetud leping: Euroopa Liidu ja
Euroopa Investeerimispanga vahel 21. juulil 2016 sdImitud muutmis- ja
korrigeerimisleping, millega muudetakse Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fondi
haldamist ja ELi tagatise andmist kasitlevat 22. juuli 2015. aasta lepingut.

Euroopa ithendamise rahastu: ELi rahastamisvahend, mis hdlmab investeeringuid
infrastruktuuri ja lileeuroopalistesse vorkudesse transpordi-, energia- ja digiteenuste
valdkonnas. Rahastu loodi Euroopa Parlamendi ja ndukogu 11. detsembri 2013. aasta
maarusega (EL) nr 1316/2013, millega luuakse Euroopa tihendamise rahastu,
muudetakse maarust (EL) nr 913/2010 ning tunnistatakse kehtetuks maarused (EU)
nr 680/2007 ja (EU) nr 67/2010 (ELT L 348, 20.12.2013, |k 129).

Finantsmaarus (kohaldatakse 1. jaanuarist 2013 kuni 30. juulini 2018): Euroopa
Parlamendi ja ndukogu 25. oktoobri 2012. aasta maarus (EL, Euratom) nr 966/2012,
mis kasitleb Euroopa Liidu lildeelarve suhtes kohaldatavaid finantseeskirju ning millega
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muudetakse kehtetuks ndukogu maarus (EU, Euratom) nr 1605/2002 (ELT L 298,
26.10.2012, Ik 1).

Horisont 2020 maarus: Euroopa Parlamendi ja nGukogu 11. detsembri 2013. aasta
maarus (EL) nr 1291/2013, millega luuakse teadusuuringute ja innovatsiooni
raamprogramm , Horisont 2020“ aastateks 2014-2020 ning tunnistatakse kehtetuks
otsus nr 1982/2006/EU (ELT L 347, 20.12.2013, |k 104).

Investeerimisplatvormid: EFSI maaruse kohaselt on need sellised toimingud, mis

i) hélmavad mdnda eriotstarbelist rahastamisvahendit (borsivalistesse ettevotetesse
investeeriv fond vai taristufond voi muud tiilipi eriotstarbeline rahastamisvahend),
riskijaotuskokkulepet voi lilkkmesriigi tugipanga s6lmitud slistemaatilist
kaasrahastamislepingut;

ii) toetavad mitut projekti, sh taristuprojekte;

iii) kaasavad avaliku sektori iksuste (riiklikud tugipangad, rahvusvahelised
finantsasutused voi korraldusasutused) osaluse v&i avaliku sektori
rahastamisallikate osaluse.

InnovFin: Rahastamisvahend programmi ,Horisont 2020“ raames, mille eesmark on
holbustada ja parandada Euroopa innovatiivsete ettevotjate ja muude uuenduslike
Uksuste juurdepaasu rahastamisele. Seda rakendab EIP grupp ja see koosneb VKEde
tagatissiisteemist (InnovFin SMEG), omakapitalirahastust (InnovFin Equity ehk IFE) ning
EIP rakendatavatest otsetoimingutest (InnovFin EIP).

Laenureiting: EIP kasutab oma laenutoimingute sisekrediidiriski hindamisel
laenureitingusiisteemi. Laenureitingusiisteem on oluline osa laenu hindamis- ja
jarelevalveprotsessist. Seda kasutatakse ka vordlusalusena krediidiriski hindamisel.

Mitmeaastane finantsraamistik: Seitsmeaastane kulutuste kava, milles Euroopa Liidu
prioriteete valjendatakse rahalises vaartuses. Kehtiva mitmeaastase finantsraamistiku
periood algas 2014. aastal ja Idpeb 2020. aastal.

Riiklikud tugipangad: Kutseliselt finantseerimise alal tegutsevad juriidilised isikud, kes
on saanud volituse liikmesriigilt vGi liikkmesriigi asutuselt tegeleda arendus- voi
edendustegevusega riigi, piirkondlikul voi kohalikul tasandil.

Taristu- ja innovatsioonikomponent: EFSI tagatud toimingud, mis toetavad
investeeringuid taristusse ja innovatsiooni ning mida viib ellu EIP. Taristu- ja
innovatsioonikomponent koosneb volaportfellist ja omakapitaliga seotud toimingute
portfellist.



Vaikesed ja keskmise suurusega ettevotjad (VKE-d): Mikro-, vaikesed ja keskmise
suurusega ettevdtjad, kes on maaratletud komisjoni soovituse 2003/361/EU lisa
artiklis 2.

Viéikesed keskmise turukapitalisatsiooniga ettevotjad: Vaikesed keskmise
turukapitalisatsiooniga ettevotjad on kuni 499 t66tajaga ettevotjad, kes ei ole VKEd
(EFSI maaruse artikkel 2). Keskmise turukapitalisatsiooniga ettevotjatel on kuni 3000

tootajat.

Viikeste ja keskmise suurusega ettevotjate komponent: EFSI tagatisega toimingud,
mille eesmark on suurendada VKEde ja keskmise turukapitalisatsiooniga ettevétjate
juurdepdasu rahastamisele ning mida teostab Euroopa Investeerimisfond. VKEde
komponent koosneb vélaportfellist ja omakapitaliga seotud toimingute portfellist.



KOMISJONI VASTUSED EUROOPA KONTROLLIKOJA ERIARUANDELE

»EUROOPA STRATEEGILISTE INVESTEERINGUTE FONDI TAIELIKU EDU
TAGAMISEKS TULEB VOTTA MEETMEID*

KOKKUVOTE
I. Komisjon ja Euroopa Investeerimispank (EIP) soovivad anda jargmist lisateavet.

Investeerimise elavdamine ja tookohtade loomine on olnud komisjoni p&hiprioriteet. Ulemaailmse
majandus- ja finantskriisi puhkemisest alates on ELi investeeringute tase olnud pidevalt madal.
2014. aastaks oli see langenud markimisvéarselt allapoole pikaajalist keskmist. Reageerides
investeeringute madalale tasemele, Kkaivitas komisjon 2014. aasta novembris Euroopa
investeerimiskava eesmargiga kaasata kolme aasta jooksul 315 miljardi euro véaartuses
investeeringuid. Tuginedes selle kava edule, pikendati 2017. aastal Euroopa Strateegiliste
Investeeringute Fondi (EFSI) rakendamist, et kaasata 2020. aasta I8puks veel vahemalt 500 miljardi
euro vaartuses investeeringuid (EFSI2.0). EFSI 2.0 raames kasitletakse ka EFSI rakendamise
esimese aastaga seotud kolme pdhiprobleemi: sellega parandatakse téiendavust, geograafilist
tasakaalu ja labipaistvust. 17.juuliks 2018 oli EFSI edukalt aidanud vahendada
investeerimispuudujaaki, kaasates ELis 334,8 miljardi euro vadrtuses investeeringuid. EhKKi
investeerimine ELis on viimasel ajal hoogustunud, ei ole investeerimismaarad veel saavutanud
varasemat keskmist. Seepdrast on vaja jatkata joupingutusi, et taastada pikaajaline jatkusuutlik
investeerimismaar, keskendudes eeskatt ELi poliitilistele prioriteetidele. Sellega seoses on komisjon
teinud ettepaneku jatkata jargmises finantsraamistikus kdrgelennulise investeeringutoetuse
programmiga, st InvestEU programmiga.

IV. Komisjon ja EIP leiavad, et EFSI kasutuselevotu tulemusel enamik muid rahastamisvahendeid
mitte ei asendatud, vaid muudeti marksa tugevamaks. Lisaks muudeti mdne olemasoleva
rahastamisvahendi kohaldamisalas rohuasetust, et kaotada moni taheldatud kattumine EFSlga.

VI. EFSI toimingud on nBudluspdhised. Seeparast, kui tahtaja pikendamisest vdi véiksematest
tagatisenduetest piisab, et tagada I6ppsaajate rahastamine kooskdlas usaldusvaarse finantsjuhtimise
pdhimdtetega, ei nbua komisjon ja EIP allutatud rahastamist, kui see ei ole vajalik investeeringu
kaivitamiseks.

VII. Euroopa Uhendamise rahastu vdlainstrumendi ja EFSI kattumise vahendamiseks kehtestati
leevendusmeetmed. Sellega seoses on komisjon ja EIP teinud ettepaneku muuta Euroopa
uhendamise rahastu vélainstrumendi rahalist osalust késitlevat lepingut ja positsioneerida Euroopa
uhendamise rahastu volainstrument Umber, et suurendada selle vastastikust taiendavust muude
rahastamisvahendite ja EFSIga, millega eeldatavasti joutakse I6pule aasta 16puks. Euroopa
Uhendamise rahastu volainstrumendi puhul on vdetud tdhelepanu keskmesse innovaatilisemad ja
teedrajavamad projektid. Transpordivaldkonnas on hakatud r6hku panema eelkdige projektidele,
millega panustatakse transpordi keskkonnasaastlikumaks muutmisesse.

VIIIl. EIP leiab, et EFSIst antavad rahalised vahendid ei ole téielikult vorreldavad muudest
rahastamisallikatest périt vahenditega, sest tingimused on tavaliselt teistsugused ja seetbttu ei saa
EFSI rahastust pidada kdnealuseid vahendeid asendavaks.

Peale selle on EFSI 2.0 puhul veelgi tugevdatud taiendavuskriteeriume.

IX. Kaasatud investeeringuid kasitlevad andmed on tulenevalt kasutatud metoodikast parim hinnang
reaalmajandusse eeldatavasti tehtavate investeeringute kohta ja tegelikud summad vaadatakse (le
projekti 16ppedes. Seega on ex ante néitajad kaasatud investeeringute kohta prognoos, mis ootab
kinnitust, ning tegemist ei ole Ule- ega alahindamisega.



Komisjoni ettepanek InvestEU programmi kasitleva maéruse kohta sisaldab laiemat tulemus- ja
jarelevalvenditajate kogumit. Peale selle on uues finantsmééruses (maarus (EL) 2018/1046)
madratletud ja muudetud selgemaks nii finantsvdimenduse kui ka mitmekordistava moju maiste.

X. Geograafilise kontsentratsiooni kindlaksmaéaramisel ei saa aluseks votta ksnes allkirjastatud
rahastamistoimingute mahtu igas liikmesriigis. Arvesse tuleb votta iga 0ksiku litkmesriigi
majanduse ja rahvastiku suurust.

Komisjon tunnistab EFSI geograafilise mitmekesistamise tahtsust. Sellega seoses on komisjon ja
EIP rakendanud geograafilise tasakaalu suurendamiseks mitut meedet. Muu hulgas on tdhustatud
koostood riiklike tugipankadega, milleks on loodud investeerimisplatvorme ja tdhustatud
koostodmudeleid (nt Euroopa Investeerimisfondi ja riiklike tugiasutuste omakapitali platvorm),
hdlbustatud Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide ja EFSI kombineerimist ning tegeletud
sihipdrasemalt teavitustegevusega kohapeal, eelkdige ndustamiskeskuse kaudu.

XI. Komisjon ja EIP on soovitustega ndus ning osutavad vastustele, mille nad on andnud soovitusi
késitlevas jaotises.

SISSEJUHATUS
6. EFSI on peamiselt ndudluspdhine vahend.

EFSI investeerimissuuniste kohaselt tuleb teha véimalikult suuri jéupingutusi tagamaks, et kaetud
saavad mitmesugused sektorid ja piirkonnad.

VKEde komponendi raames kasutatakse Uksikute toodete puhul stiimuleid, et saavutada
laiaulatuslikkus ja valtida kontsentreerumist.

TAHELEPANEKUD
1. selgitus. Eritegevus ja EFSI

Teine 10ik.

VKEde komponendi raames tehtavad toimingud omavad samavadrset riskiprofiili kui EIP
eritegevus vOi on sellest riskantsemad. Tegemist on kas omakapitali instrumentidega seotud voi
tagatisest tuleneva riskipositsiooniga, mis on investeerimisjargust kdrgem, ning neid toiminguid ei
ole véimalik rahastada Euroopa Investeerimisfondi omavahenditest.

24. Investeerimisplatvormidega ning riiklike tugipankade ja -asutustega seotud tegevust késitlevates
eeskirjades on deldud, et allutatust tuleks kasitada eelistatud valikuvariandina, kui see on kestlik ja
kui struktuur toob projektide elluviijate rahastamisvajaduste ja Uldiste rahastamiskulude
vaatenurgast lisavaartust.

30. EIP pdhieesmark EFSI puhul on alati olnud kaasata uusi investoreid. EIP saavutas selle enda
positsioneerimisega madalama ndudediguse jarguga krediidipositsioonile, mis tuleb kasuks teistele
kaasatud investoritele.

33. EFSI madruses on satestatud, et EFSI raames antav ELi tagatis tdiendab olemasolevaid
vahendeid.

Seoses Euroopa tihendamise rahastu volainstrumendiga olgu 6eldud jargmist.

2015. aastal aset leidnud EFSI kasutuselevotul oli Euroopa tihendamise rahastu vélainstrumendile
asendusmdju. Seda on tdendatud EFSIt kasitleva EIP sisehindamise ja komisjoni s6ltumatu
hindamise raames ning komisjoni tehtud Euroopa Gihendamise rahastu vahehindamise raames.

Sellest tulenevalt voeti kasutusele jargmised leevendusmeetmed:



» Euroopa thendamise rahastu vdlainstrumendi juhtkomitee esitas 2015. aasta septembris ja
2017. aasta juulis labivaadatud poliitilised suunised, et tagada vahendite vastastikune
taiendavus. Tehti otsus keskenduda Euroopa tihendamise rahastu volainstrumendi rakendamisel
projektidele, mis on finantsstruktuuri v@i sihikule v@etud valdkondade voi riikide poolest
innovaatilisemad ja teedrajavamad. Transpordivaldkonnas on hakatud réhku panema eelkdige
projektidele, millega panustatakse transpordi keskkonnasaastlikumaks muutmisesse.

» komisjon ja EIP tegid ettepaneku muuta Euroopa tihendamise rahastu volainstrumendi rahalist
osalust késitlevat lepingut ja positsioneerida Euroopa Uhendamise rahastu volainstrument
umber, et suurendada selle vastastikust tdiendavust muude rahastamisvahendite ja EFSIga,
millega eeldatavasti joutakse I6pule aasta I16puks.

Sarnane hindamine ja imberpositsioneerimine toimus 2017. aasta juunis algatuse InnovFin puhul.

Peale selle soovib komisjon juhtida tahelepanu asjaolule, et EFSI vahendite varasem kasutuselevott
vB@imaldas saavutada kiiremini iga konkreetse ELi programmi eesmargid ja aitas algsed eesmargid
uletada, kui eeljaotatud summadest said tegelikud lisatoetused.

36. Investeerimispuudujaak ELis on sedav@rd suur, et dra mahuvad ja vajalikud on nii EFSI,
keskselt hallatavad kui ka riiklikud rahalised vahendid. NOue hinnata rahastamisvahendite
lisavaartust ja koosk6la muud liiki avaliku sekkumisega, mis vajaduse korral h6lmab EFSIt, on
oluline ndue, mis tuleb taita enne Euroopa struktuuri- ja investeerimisfondide vahendite eraldamist
rahastamisvahendite jaoks, et viia miinimumini kattumise oht.

37. EFSI voib taiendada Euroopa struktuuri- ja investeerimisfonde ning suurendada sekkumiste
vbimendavat mdju ja tulemuslikkust, nagu on O6eldud triikises ,,Euroopa struktuuri- ja
investeerimisfondid ning Euroopa strateegiliste investeeringute fond (EFSI). Kooskdlastatuse,
slinergia ja vastastikuse tdiendavuse tagamine“, mille komisjon koostas 2016. aasta veebruaris.
Méarusega 2018/1046 on loodud uus eraldi voimalus kasutada EFSI ning Euroopa struktuuri- ja
investeerimisfondide vahendeid tdiendaval viisil.

40. EFSI midruse alusel tdhendab tdiendavus ,,EFSI toetust toimingutele, millega kdrvaldatakse
turutdrkeid voi lahendatakse mitteoptimaalseid investeerimisolukordi ning mida EIP vdi EIFi poolt
vOi olemasolevate liidu rahastamisvahendite abil ei oleks ildse v8i samas ulatuses saavutatud ilma
EFSI toetuseta ajavahemikul, mil on vdimalik kasutada ELi tagatist*.

Tadiendavuse  hindamisel  vOetakse alati  arvesse turutdrkeid ja  mitteoptimaalseid
investeerimisolukordi, olenemata sellest, kas toiming kuulub eritegevuse alla v3i mitte.

EFSI 2.0 mé&ruses parandati tdiendavuse madratlust veelgi, madratledes selgemalt eritegevuse
staatuse ja muud aspektid, mis annavad selget tunnistust tdiendavusest. Sellega seoses hindab EIP
iga toimingu kaasamispotentsiaali.

41. Taristu- ja innovatsioonikomponendi toimingute valim koosnes EFSI rakendamise esimesel
aastal allkirjastatud 15 projektist. EIP tugevdas aja jooksul projektide hindamise protsessi projektide
jaoks, mida toetati alates 2017. aastast, kuid see ei kajastu taielikult kontrollikoja jareldustes.

44. EFSI 1.0 mééarusega loodi taiendavuse ja eritegevuse staatuse vaheline seos. EIP margib, et nad
on esitanud tdiendavust késitleva kvalitatiivse hinnangu dokumentides, mis on edastatud
investeeringute komiteele alates EFSI kasutuselevotust. Muudetud EFSI madruses on taiendavuse
méaératlust veelgi selgitatud ning seepéarast sisaldavad investeeringute komiteele esitatavad
dokumendid téiendavusega seotud aspektide laiemat hindamist (mis hdlmab turutdrkeid ja
mitteoptimaalseid investeerimisolukordi).

45. EFSI 2.0 méaruses taiustati tdiendavuse maaratlust, maaratledes selgemalt eritegevuse staatuse
ja muud aspektid, mis annavad selget tunnistust tdiendavusest.



2. selgitus. Naide EFSI projektist, mida oleks rahastanud turg, ehkki mitte nii soodsatel
tingimustel

EIP leiab, et projekti puhul oli olemas mitteoptimaalne investeerimisolukord (gaasi véike osakaal
asjaomases liikmesriigis ja saastavamate energiaallikate asendamine) ning seda ei oleks rahastatud
ilma EFSI toetuseta. EIP pakutud rahastamistingimused olid seda liiki investeeringu jaoks
sobivamad kui tingimused, mida pakuti turul.

3. selgitus. Naide EFSI toimingust, millega asendati EIP tavaparane rahastamine

EIP meelest ei ole hibriidvélakiri asendanud EIP tavapérast rahastamist, sest sellel on omadused,
nagu kajastamine omakapitalina ja finantsvbimenduse méaradest véljajatmine, mis voimaldavad
luua mérksa taiendavama toote kui klassikaline EIP laen. On t&si, et hibriidvdlakiri kui allutatud
instrument ei too kaasa Uksnes likviidsust (nagu seda teeb EIB tavaline kérgema ndudediguse
jarguga laen), vaid avaldab ka lisamd@ju, suurendades laenaja vabu vahendeid, mida kasutada
lisainvesteeringute tegemiseks.

55. Kui EFSI investeeringute komitee on lugenud EFSI toetuse tdiendavaks ja selle heaks kiitnud,
voetakse heakskiidetud toiminguga seotud EFSI rahastamiskdlblikke investeerimiskulusid arvesse
EFSI investeerimiseesmaérgi saavutamisel.

4. selgitus. Taristuprojekti rahastamine

Kaasatud investeeringute kogusumma arvutamisel jargiti heakskiidetud metoodikat. Laenusumma
vahendamine oli erainvestorite kaasamise tagajarg, ometi oli EIP laen véga oluline, et likvideerida
rahastamispuudujaédk selleks ette nahtud aja jooksul. llma EIPta ei oleks teised rahastajad suutnud
oma laenusummasid suurendades puudujaaki likvideerida.

EIP EFSI rahastamismahu ja kaasatud EFSI rahastamiskdlblike investeeringute vaheline suhe
vBimaldab projektipdhiselt hinnata, mil méaaral saab EFSI toetust seostada uute investeeringutega.
Tapset pohjuslikku seost rahastuse kaasatoomisel on Gldjuhul keeruline néidata ja seda ei saa
ammendavalt tendada, eriti eelnevalt vGi véljatddtamis- voi rakendamisetapis. Séltuvalt andmete
kéattesaadavusest voidakse pdhjusliku seose hindamiseks teha statistiline jarelanaliiis.

59. 2015. aastal vastu vOetud EIP EFSI mitmekordistava mdju arvutamise metoodikas oli juba
uldjoontes selgitatud, kuidas hinnata kaasatud investeeringuid, kui the projekti jaoks antakse
rohkem kui ks EIP EFSI toetus. 2018. aasta oktoobris kiitis EFSI juhatus heaks ajakohastatud EIP
EFSI mitmekordistava mdju arvutamise metoodika. Lisaks ajakohastati 2018. aasta martsis Euroopa
Investeerimisfondi EFSI mitmekordistava mdju arvutamise metoodikat. Neid metoodikaid
kohaldatakse heakskiitmise etapis.

60. Vt komisjoni vastus punktile 59.

61. Euroopa Investeerimisfond ja EIP vdivad kinnitada, et nimetatud juhtumi puhul on summasid
ajakohastatud, votmaks arvesse tuvastatud kattumist VKEde komponendiga, ning need summad
parandati EFSI ametlikes aruannetes ja veebisaidil kohe, kui kdnealune kattumine kindlaks tehti.

63. Mdlemad mdoisted — finantsvbimendus ja mitmekordistav mdju — on maaratletud ja muudetud
selgemaks uues finantsméaaruses (maarus (EL) 2018/1046).

64. Neid kaht nditajat — finantsvéimendus ja mitmekordistav mdju — kasutatakse selleks, et moota
ELi sekkumise erinevat, kuid omavahel seotud mdju. Kahe mdiste kasutamine on erinevate
alusaktide otsene tulemus.

V1t lisaks vastus punktile 63.



68. Geograafilise kontsentratsiooni kindlaksmadramisel ei saa aluseks votta tksnes kaasatud
investeeringuid igas liikmesriigis. Arvesse tuleb votta iga Uksiku liikmesriigi majanduse ja
rahvastiku suurust.

Komisjon tunnistab EFSI geograafilise mitmekesistamise tahtsust. Sellega seoses on komisjon ja
EIP rakendanud geograafilise tasakaalu suurendamiseks mitut meedet. Muu hulgas on téhustatud
koostodd riiklike tugipankadega, milleks on loodud investeerimisplatvorme ja t6hustatud
koostoomudeleid (nt Euroopa Investeerimisfondi ja riiklike tugiasutuste omakapitali platvorm),
ning tegeletud sihiparasemalt teavitustegevusega kohapeal, eelkdige ndustamiskeskuse kaudu.

70. Et mdista EFSIga kaasnevat suhtelist kasu ja EFSI m6ju individuaalsetele liikmesriikidele, on
oluline hinnata ja kirjeldada neid makromajanduslike néitajate valguses.

Asjakohane mddde on ka riigi sisemajanduse koguprodukt (SKP). EL 13 riigid said rihmana juba
2016. aastal EFSIst kasu, mis vastas nende osatdhtsusele ELi majanduses. 2017. aasta 16puks oli
nende osakaal EFSI rahastamises 12 %, mis oli ebaproportsionaalselt suur vorreldes nende kokku
8,6 % suuruse osatdhtsusega ELi SKPs.

71. Toimingu heakskiitmise ja allkirjastamise vahele jaab paratamatult ajavahe (lisaks on riiklike
tugipankadega keerulisem 1&bi réékida lepingutingimustes). Riiklike tugipankade osalus suureneb
markimisvaarselt, sest 2017.aasta 31.detsembri seisuga olid paljud sellised heakskiidetud
toimingud joudnud l&birdékimisetappi.

72. Osutatud liikmesriikide riiklike tugipankade kogemuste ja suutlikkuse tase vastab tasemele,
mida ndutakse kauplemisel suurema riskiga finantstoodetega.

77. Vt punkti 72 kohta esitatud markus, kus on selgitatud, et investeerimisplatvormid on tooted,
mille jaoks on vaja suuremat tehnilist suutlikkust kui riiklikele tugipankadele pakutavate
tavaparaste toodete puhul. Seepérast ei ole Ullatav, et nende struktuuride rakendamisest koos EIPga
olid huvitatud kdige suuremate kogemustega ja kdige paremini arenenud riiklikud tugipangad
markimisvaarsest arvust lilkmesriikidest (vt allpool méarkus punkti 78 kohta).

78. 2018. aasta oktoobri seisuga hdlmavad heakskiidetud investeerimisplatvormid 14 liikmesriiki
ning mitmesuguseid valdkondi, mille hulka kuuluvad digitaalvaldkond, keskkond, transport ja
energia, kusjuures suurt réhku pannakse véikestele ja keskmise suurusega ettevdtjatele ning
keskmise turukapitalisatsiooniga ettevdtjatele.

JARELDUSED JA SOOVITUSED

80. Rakendamise esimesel kolmel aastal on EFSI edukalt toetanud investeerimist ja tookohtade
loomist ELis. 17.juuliks 2018 oli EFSI aidanud kaasata 334,8 miljardi euro véartuses
investeeringuid, hélmates koik liikmesriigid. Sellest 334,8 miljardist eurost kaks kolmandikku tuleb
erasektorist, millega on EFSI tditnud ka oma eesmérgi kaasata erainvesteeringuid. Lisaks peaksid
EFSI toetatavast rahastusest kasu saama ligikaudu 697 000 VKEd. EIP majandusosakonna ja
komisjoni Teadusuuringute Uhiskeskuse hinnangul on EFSI toimingute kaudu toetatud juba enam
kui 750 000 t6okoha loomist ning prognoositakse, et aastaks 2020 on loodud juba 1,4 miljonit
tookohta. Tanu saavutatud edule on EFSI rakendamist pikendatud 2020. aasta 16puni, et tekitada
selleks ajaks 500 miljardi euro véartuses lisainvesteeringuid.

81. Komisjon ja EIP leiavad, et EFSI kasutuselevodtu tulemusel enamik muid rahastamisvahendeid
mitte ei asendatud, vaid muudeti mérksa tugevamaks. Lisaks muudeti mdne olemasoleva
rahastamisvahendi kohaldamisalas rohuasetust, et kaotada moni taheldatud kattumine EFSlga.

Vt ka komisjoni vastus punktile 33.

1. soovitus. EFSI raames suurema riskiga EIP toodete pdhjendatud kasutamise edendamine



EFSI rakendajana ndustub EIP selle soovitusega.

2.soovitus. ELi rahastamisvahendite ja ELi eelarvetagatiste vastastikuse tdiendavuse
suurendamine

Komisjon on soovitusega nous ja leiab, et seda soovitust on juba arvesse vdetud seadusandlikes
ettepanekutes 2020. aasta jargse mitmeaastase finantsraamistiku jaoks. Eelkdige on komisjon teinud
ettepaneku Uhtlustada ja téiustada keskselt hallatavaid ELi investeeringutoetuse vahendeid. On
tehtud ettepanek rakendada koiki ELi sisepoliitikas kasutatavaid investeeringutoetuse vahendeid
Uheainsa, InvestEU programmi nelja poliitikaharu raames, et tagada tdiendavus. Sellega valditaks
dubleerimist ja kattumist, millega suureneks ELi eri investeerimisvahendite vastastikune
taiendavus.

3. soovitus. Selle parem hindamine, kas potentsiaalseid EFSI projekte oleks olnud vdimalik
rahastada muudest allikatest

EFSI rakendajana néustub EIP selle soovitusega ja leiab, et EFSI 2.0 puhul on see juba ellu viidud.

EIP on enda sdnul votnud seda kiusimust EFSI raames uute toodete véljatddtamisel kooskdlas
investeerimissuunistega juba arvesse, et pakkuda mitmesuguseid tooteid, mis vastavad turu
vajadustele, ent samas innustavad erasektorit investeerima projektidesse, tdrjumata vélja erasektori
pakutavat rahastamist. Tegevustasandil on EIP pérast EFSI 2.0 madruse joustumist juba teinud
taiendavust kasitleva kvalitatiivse hindamise, sealhulgas hinnanud turutdrkeid voi mitteoptimaalseid
investeerimisolukordi (sh tdiendavate ja alternatiivsete rahastamisallikate kattesaadavust ja nende
kasutamise tingimusi). EIP on esitanud selle hinnangu kooskdlas EFSI méé&ruse rangemate nduetega
investeeringute komiteele edastatud ettepanekutes. EIP tuletab meelde, et muude rahastamisallikate
valjatdrjumise analtsis tuleb tdendada tegelikku vastupidist stsenaariumi. Finantsturu killustatuse
tdttu on vastupidist stsenaariumi praktiliselt vdimatu téendada.

87. EFSI mitmekordistava mdju arvutamise metoodikas on ette nahtud, et mis tahes topeltarvestus
likvideeritakse kohe, kui see tuvastatakse, ning et arvesse vOetakse (ksnes kaasatud
lisainvesteeringuid. Seoses kontrollikoja vaadeldud juhtumitega kinnitab EIP, et ta parandas
topeltarvestuse kooskdlas metoodikaga kohe, kui vastav teave muutus kattesaadavaks. Kaasatud
investeeringuid ké&sitlevad andmed on parim hinnang reaalmajandusse eeldatavasti tehtavate
investeeringute kohta ja tegelikud summad vaadatakse Gle projekti I6ppedes. Seega on ex ante
néitajad kaasatud investeeringute kohta prognoos, mis ootab Kinnitust, ning tegemist ei ole ile- ega
alahindamisega.

Mdlemad mdisted — finantsvbimendus ja mitmekordistav mdju — on madratletud ja muudetud
selgemaks uues finantsmééaruses (méaarus (EL) 2018/1046).

4. soovitus. Kaasatud investeeringute parem hindamine
Komisjon ndustub soovituse punktiga a.

a) Komisjon on kavandanud kdikide jargmise mitmeaastase finantsraamistiku investeeringutoetuse
vahendite jaoks sidusa néitajate kogumi, et modta oodatavaid tulemusi kooskdlas finantsméaarusega.
Metoodika peab jd&ma rakendatavaks, vottes arvesse ka I0plike abisaajate, finantsvahendajate,
rakenduspartnerite ja komisjoni kulusid ja halduskoormust.

b) Komisjon ja EIP ndustuvad soovituse punktiga b ning leiavad, et see on pérast kontrollikoja
auditit ellu viidud.

EFSI juhatus juba kiitis 2018. aasta oktoobris heaks ajakohastatud EIP EFSI mitmekordistava moju
arvutamise metoodika. Lisaks ajakohastati 2018. aasta martsis Euroopa Investeerimisfondi EFSI
mitmekordistava mdju arvutamise metoodikat. Neid metoodikaid kohaldatakse heakskiitmise etapis,
kandes hoolt selle eest, et EFSI eesmargi saavutamisel vdetakse arvesse vaid kaasatud



lisainvesteeringuid. Mdlemas juba heaks Kkiidetud ajakohastatud metoodikas on selgitatud
prognoositavate kaasatud EFSI rahastamiskGlblike lisainvesteeringute mdistet, pidades eelkdige
silmas EFSI raames toimuvat hilisemat rahastamist ja kaasinvesteeringuid.

88. Geograafilise kontsentratsiooni kindlaksmaéaramisel ei saa aluseks vétta tksnes allkirjastatud
rahastamistoimingute mahtu igas liikmesriigis. Arvesse tuleb votta iga 0ksiku litkmesriigi
majanduse ja rahvastiku suurust.

Komisjon tunnistab EFSI geograafilise mitmekesistamise tahtsust. Sellega seoses on komisjon ja
EIP rakendanud geograafilise tasakaalu suurendamiseks mitut meedet. Muu hulgas on tdhustatud
koostood riiklike tugipankadega, milleks on loodud investeerimisplatvorme ja tdhustatud
koostodmudeleid (nt Euroopa Investeerimisfondi ja riiklike tugiasutuste omakapitali platvorm),
ning tegeletud sihiparasemalt teavitustegevusega kohapeal, eelkdige ndustamiskeskuse kaudu.

5. soovitus. EFSI toetatud investeeringute geograafilise leviku parandamine

Komisjon ja EIP on selle soovitusega ndus.
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Auditirithm

Kontrollikoja eriaruannetes esitatakse auditite tulemused, mis h6lmavad ELi poliitikat
ja programme ning konkreetsete eelarvevaldkondade juhtimisega seotud teemasid.
Auditite valiku ja Ulesehituse juures on kontrollikoja eesmargiks maksimeerida nende
madju, vottes arvesse tulemuslikkuse ja vastavuse riske, konkreetse valdkonna tulude ja
kulude suurust, tulevasi arengusuundi ning poliitilist ja avalikku huvi.

Kénealuse tulemusauditi viis 1abi ELi rahastamise ja haldamise teemadega tegelev

V auditikoda, mille eesistuja on kontrollikoja liige Lazaros S. Lazarou. Auditit juhtis
kontrollikoja liige Leo Brincat, keda toetasid kabinetililem Romuald Kayibanda ja
kabineti atasee Annette Farugia, valdkonnajuht Ralph Otte, auditijuhid Gabriela-Elena
Deica ja Martin Puc, ning audiitorid James McQuade, Mariya Zhekova, Mircea-Cristian
Martinescu ja Felipe Andres Miguelez. Keelealast abi osutas Michael Pyper.

|

&

Vasakult paremale: Romuald Kaybanda, James McQuade, Gabriela-Elena Deica,
Annette Farrugia, Leo Bincat, Martin Puc, Valerie Tempez-Erasmi.
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Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fond (EFSI) aitab
rahastada strateegilisi investeeringuid sellistes olulistes
valdkondades nagu taristu, teadusuuringud ja
innovatsioon, haridus, taastuvenergia ja energiatéhusus.
EFSI toimib EIP grupile antud ELi eelarvetagatisena. EFSI
eesmark on véimaldada Euroopa Investeerimispangal ja
Euroopa Investeerimisfondil pakkuda toetuskélblikele
projektidele ELis taiendavat rahastamist ning kaasata neisse
taiendavaid era- ja avaliku sektori investeeringuid.
Kontrollikoda jareldas, et EFSI aitas EIP-l pakkuda
investeeringute jaoks taiendavat suurema riskiga
rahastamist, rahastas mitmeid investeerimisprojekte, mida
muidu ei oleks saanud rakendada, aitas kaasata nendesse
projektidesse taiendavaid avaliku ja erasektori
investeeringuid ning toetas investeeringuid paljudes ELi
poliitikavaldkondades.

Kontrollikoda leidis siiski, et osa EFSI toetust asendas lihtsalt
muud EIP ja ELi vahendid, osa rahalistest vahenditest laks
projektidele, mis oleksid voinud kasutada muid avaliku ja
erasektori rahastamisallikaid, EFSI abil kaasatud taiendavad
investeeringud olid ménikord tegelikust suuremana
esitatud ja enamik investeeringutest olid suunatud neile
vahestele suurematele EL-15 liikmesriikidele, kellel on hasti
toimivad riiklikud tugipangad.

EUROOPA KONTROLLIKODA

EUROOPA 12, rue Alcide De Gasperi

KONTROLLIKODA 'ﬁ-"-'- 1615 Luxembourg
L i LUKSEMBURG

Tel +352 4398-1
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