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Kopsavilkums

Riska kapitalu izmanto, lai finansétu mazus, agrina posma esosus un novatoriskus
uznémumus, kuriem varétu bt liels izaugsmes potencials. To biezi uzskata par
darbvietu radiSanas un ekonomikas izaugsmes katalizatoru. Vairak neka 20 gadus
Eiropas Savieniba (ES) maziem un vidéjiem uznémumiem nodrosinajusi riska kapitalu,
lai tiem palidzétu sekmigi uzsakt darbibu. ES ar1 veicina ilgtspéjigu Eiropas riska kapitala
ekosistému.

Més nolémam pieveérsties riska kapitala tirgiem tapéc, ka pieaug ES iesaiste $aja
politikas joma un So jautajumu més ieprieks neesam aplikojusi. Més parbaudijam, ka
Komisija Tsteno centralizéti parvalditos riska kapitala intervences pasakumus. Més
novértéjam, vai So intervences pasakumu planu pamata bija ietekmes un citi
novértéjumi un vai tie tika pienacigi istenoti. Més ari parbaudijam, vai bija izstradata
visaptverosa ieguldijumu stratégija.

Revizija aptvéra visus sesSus centralizéti parvalditos intervences pasakumus, kas
izveidoti kops 1998. gada, izskatot ari priekslikumus turpmakajam instrumentam
saskana ar nakamo daudzgadu finansu shému (2021.—2027. gadam). Més izskatijam
attiecigos dokumentus un iztaujajam Komisijas un Eiropas Investiciju fonda (EIF)
darbiniekus, ieinteresétas personas no publiska un privata sektora, ka ari akadémisko
aprindu parstavjus. Més ari veicam riska kapitala fondu parvaldnieku aptaujas.

Meés konstatéjam, ka Komisija palielinaja atbalstu riska kapitala tirgum, neveicot
tirgus vajadzibu pilnigu novértéjumu, kas aptvertu visus instrumentus, skaitliski
noteiktu vajadzibas un novértétu apguves spéju. Més art konstateéjam tikai dazus
pieradijumus par tas atbalsta ietekmi.

Komisijas ieguldijumu stratégija nebija visaptverosa, un mazattistitie riska kapitala
tirgi un darbibas nozares guva maz labuma no centralizéti parvalditajiem
ES intervences pasakumiem.

Komisija un citi iegulditaji (publiskie un privatie) riska kapitala fondos piedalas
[Tdzvertigi, dalot vienadu pelnu un zaudéjumus (t. i., saskana ar pari-passu principu).
Zemais ieguldijumu atdeves raditajs ir viens no iemesliem privato iegulditaju mazajai
interesei par ES riska kapitalu. Lai gan Komisija jau atlauj nepiemérot pari-passu
principu socialiem ieguldijumiem, ta vél nav analizéjusi iesp€ju, ka ES atteiktos no savas
pelnas dalas, ko nes ieguldijumi, par labu privatajiem iegulditajiem.



EIF parvalda galvenokart Komisijas, Eiropas Investiciju bankas un daltbvalstu
struktaru hdzeklus. Tas ir kJuvis par ES riska kapitala tirgus svarigu dalibnieku. Tomér ta
proceduras ir jaoptimize, jo finanséjuma pieteikumu apstiprinasanai reizém ir vajadzigi
12 ménesi. EIF darjjumu sadales politika ir jaatjaunina un jauzlabo. Més konstatéjam,
ka EIF saskaras ar gritibam slégt mandatus, kuriem beidzies termins.

Visbeidzot, Komisija nevac informaciju par faktiskajam izmaksam, kas radusas
Eiropas Investiciju fondam, ievieSot ES atbalstitos instrumentus. Més konstatéjam, ka
sagatavoSanas maksas, ko Komisija maksa Eiropas Investiciju fondam par jaunu
instrumentu ievieSanu, laika gaita palielinajas un netika ietaupiti lidzekli ne no
sinergijas, ne zinatibas, ko EIF, iesp&jams, ir izveidojis peédéjo 20 gadu laika. Més ari
konstatéjam, ka maksas nebija pilniba pielagotas, lai veicinatu fondu visparejo mérku
sasniegsSanu.

Lai uzlabotu ES intervences pasakumu pievienoto véertibu riska kapitala tirgt, més
Komisijai sniedzam vairakus ieteikumus. Més iesakam Komisijai:

i)  veikt vajadzigo analizi, lai uzlabotu ES intervences pasakumu novértésanu;
ii) izstradat saskanotu un visaptverosu ieguldijumu stratégiju;

iii) sadarbiba ar EIF optimizét tai uzticéto ES intervences pasakumu parvaldibu.



levads

Riska kapitals var bt inovacijas, darbvietu radiSanas un ekonomikas izaugsmes
katalizators. Tadéjadi dinamisks riska kapitala tirgus var sniegt tieSu ekonomisku
labumu. Patiesam, eksperti un ieinteresétas personas Eiropas Savieniba, tostarp
Komisija, ir atzinusi saikni starp inovaciju, uznéméjdarbibu, riska kapitalu un
ekonomikas izaugsmi.

Riska kapitals ir privata kapitala paveids, ko izmanto, lai finansétu mazus, agrina
posma esosus, novatoriskus augosus uznémumus vai jaunuznémumus, kuriem varétu
bit liels izaugsmes potencials. Sie uznémumi bieZi vien sak darbibu ar ideju vien un
neparbauditu uznémejdarbibas modeli, kas nozimé augstu riska [Tmeni. Tomér, ja
izradas, ka ideja un uznéméjdarbibas modelis ir sekmigi, Sie uznémumi var galu gala
nest lielu pelnu, laujot riska kapitala un privata kapitala ilgtermina atdevei parsniegt
tradicionalos ieguldijumus.

Inovativiem augoSiem uznémumiem un jaunuznémumiem ir vajadzigs
finansejums, lai attistitu savu jauno tehnologiju/inovaciju. Taja pasa laika to sakotnéjie
ienakumi ir niecigi. Un, ta ka Siem uznémumiem vajadziga lilmena nodroSinajuma
sagadasana var prasit lielu piepdli, tiem var rasties gratibas piekl|Gt pietiekamam
finanseéjumam no bankam. Riska kapitala iegulditaji nodroSina vajadzigo finans€jumu,
jo pelnas iespéju vai stratégisku iemeslu déel ir gatavi uznemties lielaku risku neka
bankas.

Ka paradits 1. attéla, jauniem uznémumiem ir dazadi attistibas posmi.

— SagatavoSanas posms: ar sagatavoSanas kapitalu atbalsta sagatavosanas darbibas,
tadas ka tirgus un produktu izpéte vai uznémejdarbibas plana izstrade. To
galvenokart nodrosina uznémuma 1pasnieks(-i), komercengeli un/vai gimene un
draugi.

— Agrinais un vélakais riska posms: ir vajadzigs lielaks kapitals, lai izstradatu un
Istenotu uznémeéjdarbibas modeli. Galvenokart tiesi Saja posma iesaistas riska
kapitala iegulditaji. Tuvojoties Sa posma beigam, sekmigie uznémumi lenam sak
gut pelnu.



— lzaugsmes un izvérses posms: sekmigie uznémumi palielina ienémumus un pelnu.
Ja riska kapitala iegulditaji ir veikusi ieguldijumus Sados uznémumos, tie sak
meklét iespéju Sos uznémumus pardot (partraukt dalibu tajos), lai no saviem
ieguldijumiem gutu pelnu.

1. attels. Uznémumu darbibas sakumposmi un ienémumu un pelnas

dinamika
A lzaugsmes un Dalibas
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Riska kapitala ieguldijumus parasti veic no fonda, kas ir daudzu iegulditaju
(komanditu) nodrosinata kapitala kopfonds un ko parvalda fonda parvaldnieks
(galvenais partneris). Riska kapitala fondi darbojas saskana ar diversifikacijas principu:
tiem ir plass un daudzveidigs darijjumu portfelis (parasti 10—20 ieguldijumu darijumu),
un tas palidz labak parvaldit riskus (Eiropa veikto riska kapitala ieguldijumu galvenas
iezimes sk. 1. izceluma). | pielikumad ir paradita riska kapitala fonda tipiska struktdra.

Riska kapitala fondi var piedavat ari ekspertu palidzibu, ko regulari izmanto
uznéméji, kas tiecas attistit savu uznémumu. Sads vértigs pakalpojums var ietvert
tadus jautajumus ka stratégijas uzlabosana un inovaciju komercializacija, jaunu
produktu un pakalpojumu izstrade vai uznémuma ieveSana pasaules tirgi. Uzlabota
stratégija un agri ieguta atpazistamiba pasaules tirgQ ir Joti svarigi augsto tehnologiju
uznémumu un citu jaunuznémumu panakumu priekSnosacijumi.



— Videjais ieguldijuma apmeérs: 2—3 miljoni EUR
— llgtermina finansu ieguldijums (10-15 gadi)

— Nelikvids ieguldijums (grati partraukt dalibu, jo nav parvedamu vértspapiru
tirgus)

— Aktiva lidzdaliba, lai palidzétu jaunuznemumiem augt

— Noieguldijuma tiek sagaidita liela atdeve, jo risks ir bijis augsts un/vai
ieguldijums saistits ar stratégiskam interesém

— Maksa ieguldijuma parvaldniekam (20 % apmeéra no ieguldijuma summas)

— Specifiskas prasmes un ipasa vadibas grupa

Riska kapitala fonds gust pelnu, pardodot uznémumu (partraucot dalibu taja).
Dalibas partrauksana notiek vai nu ar sakotnéjo publisko piedavajumu (SPP) akciju
tirgQ, vai pardodot uznémumu industrialam iegulditajam (visa uznémuma pardosana
citam uznémumam) vai art citam riska kapitala fondam vai privata kapitala
uznémumam. Kad portfeluznemumam vairs nav atlikusas vertibas, to uzskaites vertiba
tiek norakstita saskana ar piemérojamiem gramatvedibas standartiem.

Stratégija “Eiropa 2020” ir ES izaugsmes un nodarbinatibas pasreiz€ja
programma. Taja uzsvars ir likts uz gudru, ilgtspéjigu un integréjosu izaugsmi, lai
parvarétu Eiropas ekonomikas strukturalas nepilnibas, uzlabotu tas konkurétspéju un
razigumu un liktu pamatus ilgtspéjigai socialajai tirgus ekonomikai®. Ta ka riska kapitals
ir inovacijas, darbvietu radiSanas un ekonomikas izaugsmes katalizators, ES nodroSina
[idzeklus, lai Eiropas uznémumiem uzlabotu tam piekluvi darbibas uzsaksanas un
izaugsmes posma. ES ari veicina ilgtspé&jigu Eiropas riska kapitala ekosistému?.

1 Komisijas pazinojums “Eiropa 2020 — Stratégija gudrai, ilgtsp&jigai un integréjosai

izaugsmei”, COM (2010) 2020 galiga redakcija, 3.3.2010.

2 http://www.eif.org/what_we_do/equity/venture/index.htm.


http://www.eif.org/what_we_do/equity/venture/index.htm

ES intervences pasakumi mobilizé papildu privatos un publiskos lidzeklus
finansiala atbalsta ietvaros, lai maksimali palielinatu ES budzeta efektivitati. Sadi tiesie
ieguldijumi riska kapitala fondos ir saistiti ar dazadam ES budzeta dalam.

— Centralizéti parvalditos intervences pasakumus finansé no dazadam budzeta
jomam, tadam ka uznémeéjdarbiba, ripnieciba un pétnieciba. Komisija ir tiesi
iesaistita So instrumentu un ieguldijumu stratégijas planosana un izstradé, ka arn
ES ieguldijuma méroga noteiksana.

— Dalitas parvaldibas?® intervences pasakumus, ko izmanto kohézijas politika, finansé
Eiropas strukturalie un investiciju fondi (ESI fondi). Katrs intervences pasakums ir
jaisteno saskana ar darbibas programmu, ko parvalda dalibvalsts vadosa iestade.
Vadosa iestade atbild par finansu instrumenta izstradi un ta finansiala apmera
noteiksanu.

Daudzi strukturalie faktori, kas var gan palielinat, gan samazinat riska kapitalu
Eiropa, joprojam ir galvenokart dalibvalstu zina. Pieméram, valstu fiskalie tiestbu akti
var kaveét riska kapitala tirgus attistibu®, sabiedribu tiesibas un darba tiesibas var
apgratinat personala pienemsanu darba, un regulativa vide varétu slapét iegulditaju
vélmi uznemties risku un ierobeZot lidzekl|u piesaisti°.

Kops 2012. gada Eiropas riska kapitala fondi ir nemitigi kapinajusi lidzek|u
piesaisti. 2018. gada piesaistito lidzekJu apjoms sasniedza desmit gadu perioda lielako
summu — 11,4 miljardus EUR. Pasreizéjais limenis parsniedz 2007. gada pirmskrizes
[Tmeni. Sagaidams, ka lidz 2022. gadam Komisija bis pieskirusi ieguldijumiem riska
kapitala vairak neka 3,3 miljardus EUR kop$ 2014. gada.

Komisija rikojas sadarbiba ar daltbvalstim.

*  Nodoklu dubultas uzlik3anas problémas, ar nodokliem saistitie administrativie $kér3li,
neskaidriba par nodoklu rezZimu.

> https://www.investeurope.eu/policy/key-topics/investor-regulation/insurance/

https://www.investeurope.eu/policy/key-topics/investor-regulation/capital-requirements-
forbanks/


https://www.investeurope.eu/policy/key%E2%80%90topics/investor%E2%80%90regulation/insurance/
https://www.investeurope.eu/policy/key%E2%80%90topics/investor%E2%80%90regulation/capital%E2%80%90requirements%E2%80%90forbanks/
https://www.investeurope.eu/policy/key%E2%80%90topics/investor%E2%80%90regulation/capital%E2%80%90requirements%E2%80%90forbanks/
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Ka redzams 2. attéld, no 2015. gada lidz 2017. gadam valdibu agentaras®
ievérojami palielinaja atbalstu Eiropas riska kapitala fondiem. Atbalsts kritas
2018. gada. Relativa izteiksmé valdibu agentiru procentuala dala finanséjuma bija
vislielaka 2010. un 2011. gada. 2018. gada valdibu agentlras sniedza 14 % no kopéja
piesaistito lldzeklu apjoma, un tas ir krietni mazaks Tpatsvars neka divos iepriekséjos
gados, tomer vairak neka salidzinajuma ar pirmskrizes limeni 2007. gada.

2. attels. Publisko lidzeklu dala kopéjos lidzeklos, ko piesaistijusi Eiropas
riska kapitala fondi (miljardos EUR un procentos)
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Avots:  dati, ko Eiropas Revizijas palatai sniedza Invest Europe.

Attieciba uz ieguldijumiem uznémumos 3. attéla vérojama lidziga tendence.
Pedéja desmitgadé Eiropas riska kapitala fondu ieguldijumi ir palielinajusies un
2018. gada sasniedza maksimumu — 8,2 miljardus EUR. Turklat pasreizéjais limenis
parsniedz 2007. gada pirmskrizes [imeni.

Kops finansu krizes Eiropas riska kapitala fondu dalibas partraukSana apjoma un
gadijumu skaita zina bija sameéra stabila. 2018. gada riska kapitala fondi partrauca
daltbu 1193 jaunuznémumos 2,0 miljardu EUR vértiba, tomér atgrieSanas 2007. gada
pirmskrizes [imeni, kad tie partrauca daltbu 1629 jaunuznémumos 3,1 miljarda EUR
vertiba, nav notikusi. Sk. 3. attélu.

6 leskaitot EIF un EIB.
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3. attéls. Eiropas riska kapitala fondu ieguldijumi un dalibas
partrauksana (miljardos EUR)
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Avots: dati, ko Eiropas Revizijas palatai sniedza Invest Europe.

15 Divdesmit gadu laika, kops Komisija atbalsta riska kapitala fondus, izmantojot
centralizéti parvalditos ES intervences pasakumus, ta ir uznémusies saistibas par

1,7 miljardiem EUR 140 fondos, no kuriem 0,9 miljardi EUR tika izmaksati lidz

2018. gada vidum. Sie riska kapitala fondi ieguldija vid&ji 3 miljonus EUR un izveidoja
vidéeji 48 darbvietas viena uznémuma. leguldijumu veiksanas laika Sajos uznémumos
bija nodarbinati aptuveni 74 000 cilvéku.

Ka tiek istenoti centralizéti parvalditie ES intervences pasakumi

16 Komisija pilnvaro Eiropas Investiciju fondu (EIF) / Eiropas Investiciju banku (EIB)
Istenot riska kapitala intervences pasakumus apmaina pret atlidzibu, par ko panakta
vienoSanas. Komisija saglaba visparéju atbildibu, iznemot viena gadijuma, kad atbildiba
tiek dalita ar EIB grupu un kadu citu struktdru. ES ir atbalstijusi daudzus
jaunuznémumus, un dazi no tiem ir kluvusi par svarigiem daltbniekiem sava nozare.

2. izceluma ir sniegti ar Komisijas pilnvarotajiem EIF ieguldijumiem saistito risku un
ieguvumu piemeri.
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EIF ieguldija 15 miljonus EUR kada riska kapitala fonda, kas vérsts uz informacijas un
komunikacijas tehnologijam. Lidz Sim Sis fonds, pardevis dazus uznémumus, Eiropas
Investiciju fondam ir atmaksajis 76 miljonus EUR. 2018. gada vida atlikust [idzdalibas
dala (t. i., uznémumi, kas joprojam ir fonda portfel) tika novértéta 35 miljonu EUR
apmeéra. Siliela atdeve ir galvenokart saistita ar ieguldijumu viena sekmiga
jaunuznémuma. 2018. gada beigas Saja uznémuma bija nodarbinatas aptuveni
3600 personas, no tam 43 % Eiropas Savieniba.

EIF ieguldija 15 miljonus EUR kada cita riska kapitala fonda ar tadu pasu ievirzi. No
2005. Iidz 2007. gadam Sis fonds veica 11 ieguldijumus jaunuznémumos. Slikto
darbibas rezultatu dél fondam vélak bija janoraksta vai zem pasizmaksas japardod
septini no Siem uznémumiem. Lidz 2018. gada vidum fonds bija atmaksajis tikai

4 miljonus EUR, un EIF atlikust lidzdalibas dala tika novértéta 0,5 miljonu EUR
apmeéra. Tadéjadi 2018. gada vidl zaudéjumi no Siem ieguldijumiem sasniedza
12,5 miljonus EUR.

Lidzekli, kas iegulditi centralizéti parvalditajos intervences pasakumos un novirziti
riska kapitalam, pédéja desmitgade ir butiski pieaugusi — no 33 miljoniem EUR gada
(videji 1998.—2000. gada) lidz 458 miljoniem EUR gada (videji 2014.-2020. gada).

Sie ES instrumenti ir izstradati, pamatojoties uz pieprasijumu, proti, tie nodrosina
finansejumu tad, kad riska kapitala fondi to pieprasa, ja vien fondi atbilst
attiecinamibas kritérijiem un iztur uzticamibas parbaudi un tiek apstiprinati. 1. tabula
ir paradtti visi sesi ES intervences pasakumi, kas versti uz riska kapitalu un kas tiek
parvalditi centralizéti”.

7 Saja zinojuma par ES centralizéti parvalditiem intervences pasakumiem tiek dévéti finansu
instrumenti (ESU 1998, ESU 2001, GIF, IFE un EFG) un budzZeta garantija ESIF MVU klases
kapitala produktam, ka minéts 1. tabula.



1. tabula. Centralizéti parvalditie ES intervences pasakumi, kas vérsti uz

riska kapitalu

Finansu

instrumenti/budzeta
garantija

Programma

Planosanas

periods

ES finanséjums
(miljonos EUR),
31.12.2018.

Eiropas Tehnologiju
_ . - Izaugsmes un

mehanisma sakuma L 1998.—

.- nodarbinatibas iniciativa 101
kapitala programma (1&N)? 2000. g.
(ESU 1998)
Elrop_as' Tehnc_>|og|Ju Uznémumu un
mehanisma sakuma _ . - 2001.—

L uznémeéjdarbibas daudzgadu 209
kapitala programma rogramma (MAP)® 2006. g.
(ESU 2001) prog
Straujas izaugsmes un N S
inovativu MVU K;’:ﬁ';‘ﬁfpg:’:n::lénovac”“ 22:1037' 625
mehanisms (GIF) P prog ‘&

Uznémumu un mazo un
Kapitala mehanisms vidéjo uznémumu 2014.— 37512
izaugsmei (EFG) konkuréetspéjas programma 2020. g.
(COSME)*!
InnovFin kapitala Pétniecibas un inovacijas
- . - . 2014.-

mehanisms agrinajam pamatprogramma 2020 488
posmam (/FE) “Apvarsnis 2020”3 ‘&
ESIF MVU klases kapitala Eiropas Stratégisko 2014.— 1270
produkts investiciju fonds (ESIF)** 2020. g.

Avots: ERP, balstoties uz juridisko pamatu.

8 Padomes 1998. gadal9. mija Lemums 93/347/EK par pasakumiem saistib3 ar finansialo
palidzibu maziem un vidéjiem uznémumiem (MVU), kas ir novatoriski un rada darba vietas —
izaugsmes un nodarbinatibas iniciativa (OV L 155, 29.5.1998., 43. Ipp.).

Padomes 2000. gada 20. decembra LEmums 2000/819/EK par uznémumu un
uznémeéjdarbibas daudzgadu programmu, Tpasi attieciba uz mazajiem un vidéjiem
uznémumiem (MVU) (2001.-2005. g.) (OV L 333, 29.12.2000., 84. Ipp.).

9" Eiropas Parlamenta un Padomes 2006. gada 24. oktobra LEmums Nr. 1639/2006/EK, ar ko
izveido konkurétspéjas un inovaciju pamatprogrammu (2007.—2013. gads) (OV L 310,
9.11.2006., 15. Ipp.).

2§ summa atspogulo budzeta pieskirumu lidz 2018. gada 31. decembrim. Vélak budzeta

pieskirums, iespéjams, ir mainijies, jo EFG ietilpst kopéja budzeta pozicija saskana ar COSME
regulu.
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ES likumdevéji 2015. gada pienéma regulu, ar ko izveido Eiropas Stratégisko
investiciju fondu (ESIF) (sk. /I pielikumu). ESIF parvaldibu Komisija uzticéja Eiropas
Investiciju bankai (EIB), kas dalu no tas delegéja Eiropas Investiciju fondam®°. Eiropas
Stratégisko investiciju fonds tika izveidots ar mérki nodrosSinat riska uznemsanas spéju,
izmantojot 16 miljardus EUR vértu galvojumu no ES budZeta un 5 miljardus EUR no EIB
pasu resursiem, lai EIB grupa (EIB un EIF) varétu nodrosinat papildu finanséjumu. ESIF
nodrosinas riska kapitala finanséjumu 2320 miljonu EUR apmeéra, un tadéjadi ta ir
lielaka no visam se$am programmam?©,

2018. gada aprili Komisija saka fondu fondu Eiropas limena programmu. Kopa ar
EIF t3 atlasija seSus Eiropas fondu fondus, un divi no tiem jau ir parakstijusi noligumus.
Fondu fonds ir daudzu partneru nodrosinata kapitala kopfonds, kas iegulda lidzek]us
riska kapitala fondos, kuri savukart veic ieguldijumus jaunuznémumos. Si struktira lauj
plasak diversificet risku, bet rada papildu administrativo limeni. No centralizéti
parvalditajiem intervences pasakumiem ir pieejami lidz pat 343 miljoniem EUR, ko
papildina 67 miljoni EUR no EIF pasu resursiem. Sagaidams, ka visi seSi fondu fondi
piesaistis vel 1,7 miljardus EUR no citiem (publiskiem vai privatiem) iegulditajiem ar
meérki veicinat 6,5 miljardus EUR vértus ieguldijumus jaunuznémumos.

12 §f summa atspogulo budZeta pieskirumu lidz 2018. gada 31. decembrim. Vélak budieta

pieskirums, iespéjams, ir mainijies, jo EFG ietilpst kopéja budzZeta pozicija saskana ar COSME
regulu.

13 Eiropas Parlamenta un Padomes 2013. gada 11. decembra Regula (ES) Nr. 1291/2013 (), ar
ko izveido Pétniecibas un inovacijas pamatprogrammu “Apvarsnis 2020” (2014.—2020. gads)
un atcel Lemumu Nr. 1982/2006/EK (pamatprogrammas “Apvarsnis 2020” regula)
(OVL347,20.12.2013., 104. Ipp.).

14

Eiropas Parlamenta un Padomes 2015. gada 25. janija Regula (ES) 2015/1017 par Eiropas
Stratégisko investiciju fondu, Eiropas Investiciju konsultaciju centru un Eiropas Investiciju
projektu portalu, ar ko groza Regulas (ES) Nr. 1291/2013 un (ES) Nr. 1316/2013 — Eiropas
Stratégisko investiciju fonds (OV L 169, 1.7.2015., 1. lpp.). Ta ka regula tika pienemta
2015. gada, ta neaptver visu 2014.-2020. gada periodu.

15 ESIF mainija EIF lomu, uzliekot tam ligumiskas saistibas nodro3inat finanséjumu abam ESIF

MVU klases kapitala produkta apaksklasem (sk. Il pielikumu).

16

ERP ir publicéjusi atzinumu par ESIF: Atzinums Nr. 02/2016 “ESIF: agrs priekslikums
pagarinat terminu un paplasinat”, un Tpasais zinojums Nr. 3/2019 “Eiropas Stratégisko
investiciju fonds: jarikojas, lai ESIF darbotos pilnigi sekmigi”.
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21 201s. gada jlnija Komisija publicéja priekslikumu turpmakajam intervences
pasakumam “InvestEU”' ka vienu no priekslikumiem attiecibd uz nakamo daudzgadu
finansu shému (2021.-2027. gadam).

Eiropas Investiciju fonda loma

22 EIF atbalsta finansu starpniekus, kuri sniedz finanséjumu maziem un vidéjiem
uznémumiem visa Eiropa. Ta galvenie akcionari ir EIB (58,6 % no kapitala), ES, ko
parstav Komisija (29,7 %), un citas ieinteresétas personas, tostarp valstu un privatas
bankas un finan3u iestades®. Tas isteno riska kapitala intervences pasakumus
galvenokart citu varda, pieméram, ES, EIB (saskana ar riska kapitala resursu mandatu)
un valstu vai regionalo iestazu vai privatu iegulditaju varda. 4. attela ir sniegts parskats
par to, ka darbojas ES atbalstitie riska kapitala instrumenti, un EIF lomu.

4. atteéls. ES atbalstito riska kapitala instrumentu darbibas struktura

-
= g9
m —
3 & leguldijums:
€ = kop3 1998. gada —
3 € vairak neka
» 3
c 1,7 miljardi EUR no
ES budzeta
ITdz 2018. g. janijam
Slégti I&N (1998-2000) DP(2001-2006) KIP (2007-2013)
ES pagu kapitila finangu ieguldijumiem ESU 1998 ESU 2001 GIF E‘ Rezu/tC-ltS.'
instrumenti ( COSME (2014-2020) 8 Lidz 6-7 % no
[planosanas (perioda) Atverti ESIF (2016-2020) EFG -3 maksam, kas
i eauldiumi MVU klases kapitél “Apvarsnis 2020” @ s 5
instruments] ases kapitdla (201"4:2‘02; e maksaJama‘s EIF ka
\ pakalpojumu
/ shiedzéjam
iegulda lidzek]us... I \ l \
|\ L\
C Riska kapitala \ l \ R
fondu fondi l
Finansu
Finan3u starpnieki 7 \\ \ 4 \ * 4 ieguldijumi 140 RK
Riska kapitala 4 Riska kapitala Riska kapitala fondos
\_ fondi (XN fondi (XX fondi
B /\ /\ /\ -
iegulda lidzek]us... & Atbalsts vairak neka
‘ ‘ J_ 8 )
Finansu Novatoriski Novatoriski Novatoriski portfejuznémumiem
un galigie sanéméji see MVU LU MVU (N} MVU

k Portfeluznémumi ) k Portfeluznémumi ) k Portfeluznémumi

Avots: ERP, pamatojoties uz EIF datiem.

7" Priekslikums Eiropas Parlamenta un Padomes regulai, ar ko izveido programmu InvestEU
(COM(2018) 439 final, 6.6.2018.).

8 http://www.eif.org/who_we_are/index.htm


http://www.eif.org/who_we_are/index.htm
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EIF ir kluvis par vienu no galvenajiem Eiropas riska kapitala tirgus dalibniekiem.
2018. gada EIF vien parakstija noligumus ar riska kapitala fondiem, apnemoties ieguldit
1,4 miljardus EUR.
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Revizijas tverums un pieeja

Meés nolémam pieversties riska kapitala tirgiem tapéc, ka pieaug ES iesaiste Saja
politikas joma un So jautajumu meés ieprieks neesam aplikojusi. Més novértejam, vai
Komisija bija lietderigi izmantojusi riska kapitala instrumentus, un pievérsam uzmanibu
tam, vai:

a) Komisija kvalitativi veica ex ante, starpposma un ex post novértéjumus;

b) ieguldijumu stratégija, ko ES izmantoja palidzibas sniegSanai, bija visaptverosa un
vai

c) EIF pienacigi ieviesa ES instrumentus.

Meés ceram, ka musu zinojums palidzés Komisijai efektivak un iedarbigak istenot
politiku. Novertéjot intervences pasakumu planosanas atbilstibu, més koncentréjamies
uz 2014.—2020. gada periodu. Attieciba uz paréjiem aspektiem més némam véra visus
centralizeti parvalditos ES intervences pasakumus, kas istenoti kops 1998. gada.
Attieciga gadijuma més némam véra ari InvestEU programmas projektu, kas attiecas uz
2021.-2027. gada periodu.

Lai savaktu revizijas pieradijumus, meés izskatijam attiecigos dokumentus, tostarp
izlasi, ko veidoja dokumenti, kuros aprakstits EIF izmantotais riska kapitala fondu
atlases process. Més ari iztaujajam Komisijas, EIF, Francijas Valsts investiciju bankas
(Banque Publique d'Investissement) un Invest Europe darbiniekus'?, ka art akadémisko
aprindu parstavjus un fondu parvaldniekus. Turklat més apmekléjam riska kapitala un
jaunuznémumu apvienibas, attistibu veicinoSas bankas, ministrijas un riska kapitala
fondus Danija un Italija. Visbeidzot, més veicam divas riska kapitala fondu parvaldnieku
aptaujas.

19" Invest Europe ir apvieniba, kas parstav Eiropas privata kapitala, riska kapitala un
infrastruktliras nozares, ka art to ieguldttajus.
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Apsverumi

Pirms jauna intervences pasakuma saksanas Komisijai ir javeic ex ante un/vai
ietekmes novéertejums, kas ietver tirgus vajadzibu analizi. Veicot So novertéjumu, ir
jaanalizé to uznémumu struktira un finansu vajadzibas, uz kuriem ir vérsts
instruments, ka ari pieejamie finanséjuma avoti. Izmantojot So informaciju, Komisija
var noveértét finanséjuma deficitu un attiecigi noteikt riska kapitala tirgum sniedzama
atbalsta mérogu.

Visu kops 1998. gada Tstenoto ES intervences pasakumu galvenais meérkis ir bijis
uzlabot uznémumu, jo 1pasi MVU, piekluvi finanséjumam, atbalstot uznémejdarbibu un
inovaciju. Attieciba uz katru intervences pasakumu Komisijai ir javeic starpposma
un/vai ex post novértéjumi, lai noteiktu intervences efektivitati.

Intervences pasakumi netika balstiti uz tirgus vajadzibu pienacigu
novértéjumu

Mes pétijam, vai un ka Komisija noteica un aprekinaja finanséjuma deficitu
saistiba ar intervences pasakumiem pasreizéja planosanas perioda (2014.-2020. g.).
Mes parbaudijam ari to, vai tas tika darits gan ES kopéja, gan dalibvalstu liment.
Visbeidzot, més analizéjam, vai finanséjuma deficits tika noteikts attieciba uz
uznémuma dzives cikla dazadajiem posmiem (sk. 1. attélu).

Mes konstatéjam, ka, lai gan Komisija bija veikusi ex ante un ietekmes
novértéjumus un analizéjusi tirgus vajadzibas, nemot véra piedavajumu un
pieprasijumu, finanséjuma deficita kvantitativais novertéjums nebija visaptveross.
Galvenais iemesls bija datu trikums. Komisija ari noradija, ka “akadémiskaja literatura
nav vienpratibas par to, vai riska kapitala ieguldijumu zemais limenis salidzinajuma ar
IKP vairuma ES dalibvalstu ir galvenokart piedavajuma vai pieprasijuma puses
probléma, t. i., vai ir nepietiekams riska kapitala piedavajums vai ari par maz
uznémumu, kuros ieguldit lidzek|us”°.

20 JRC zinojums “Zinatne politikai”, “Improving access to finance: which schemes best support
the emergence of high-growth innovative enterprises?” [Finanséjuma pieejamibas
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Pieméram, 2011. gada Komisija veica ex ante novértéjumu un ietekmes
novértéjumu par centralizéti parvaldito kapitala mehanismu izaugsmei (EFG). Més
konstatéjam, ka pamata esosaja petijuma, kas veikts Komisijas varda, netika sniegts
pamatojums attieciba uz tas veikto finanséjuma deficita aplési®'.

Attieciba uz citu centralizéti parvalditu instrumentu — InnovFin kapitala
mehanismu (/FE) — més konstatéjam, ka 2013. gada novéertéjums tika veikts tikai péc
tam, kad bija sagatavots tiesibu akta priekslikums un Komisija, Parlaments un Padome
jau bija apspriedusi indikativo budzetu.

Mes ari konstatejam, ka 2015. gada, kad tika izveidots ESIF, Komisija neveica
visaptveroSu ex ante vai ietekmes novértéjumu attieciba uz finanséjuma deficitu vai
tirgus vajadzibam. Sadu novértéjumu ta neveica ari 2017. gad3, kad ES galvojums tika
palielinats par 10 miljardiem EUR (lidz 26 miljardiem EUR) un ieguldijumu periods
pagarinats no 2019. gada 31. jalija lidz 2020. gada 31. decembrim??.

Tapat 2015. gada Komisijas varda tika veikts 1pass novertéjums, lai izpétitu
iespéju izmantot fondu fonda struktiru?®. Pamatojoties uz parrunam ar 105 riska
kapitala fondu parvaldniekiem, taja ir noradits, ka viedokli par riska kapitala tirgus
stavokli un vajadzibam dalas. lesakot izveidojama fondu fonda finansialo apmeéru, Saja
novértéjuma netika izteikts skaitlos ne finanseéjuma deficits, ne aplukots apguves
jautajums.

Komisija jau ir veikusi ex ante un ietekmes novértéjumu par gaidamaja InvestEU
programma ieklautajiem turpmakajiem riska kapitala intervences pasakumiem

uzlabosana: kuras shémas vislabak atbalsta novatorisku straujas izaugsmes uznémumu
izveidi?], 12. Ipp.

21 A pielikums 2011. gada zinojumam, ko sagatavojis Economisti Associati srl sadarbiba ar EIM

Business & Policy Research, The Evaluation Partnership, Stratégijas un novértésanas
pakalpojumu centrs un Eiropas politikas pétijumu centrs, A.13. lpp.

22 ERP atzinums Nr. 2/2016 “ESIF: agrs priekslikums pagarinat terminu un paplasinat”,

26. punkts, un ERP 1pasais zinojums Nr. 3/2019 “Eiropas Stratégisko investiciju fonds:
jarikojas, lai ESIF darbotos pilnigi sekmigi”, 17. punkts.

2 Oxford Research Stratégijas un novérté$anas pakalpojumu centrs, “Assessing the Potential

for EU Investment in Venture Capital and Other Risk Capital Fund of Funds” [Novértéjums
par iespéju ieguldt ES lidzeklus riska kapitala un citu riska kapitala fondu fonda], 2015. gada
oktobris.
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attieciba uz nakamo 2021.—2027. gada periodu. Tomér finanséjuma deficits atkal nav
apréekinats.

Mes uzskatam, ka budZeta resursu palielinasana riska kapitala fondiem
(sk. 1. tabulu), pienacigi neaprékinot finanséjuma deficitu, var radit risku, ka sadi
[dzekli netiks apgiti (sk. 3. izcelumu).

Publisko lidzeklu batiska palielinasana riska kapitala tirgt var radit apguves risku, ja
trakst i) ieguldijumiem piemeérotu riska kapitala fondu; ii) ieinteresétu privatu
ieguldttaju; iii) ieguldijumiem piemérotu MVU ar izaugsmes potencialu.

2011. gada pétijums?* atkl3ja, ka apguves risku dé| Eiropas Savienibai batu grati
2014.-2020. gada perioda ieguldtt vairak neka 300 miljonus EUR gada. Tomér
lidzekli, ko ES pieskirusi riska kapitalam, jau ir tuvu Sai summai. Attieciba uz 2014.—
2020. gada periodu ES intervences pasakumu vidéja ieguldijuma summa ir aptuveni
285 miljoni EUR gada (t. i., 1 989 miljoni EUR septinos gados). Turklat ESIF MVU
klases kapitala produktam pieskirtie lidzek|i tika palielinati par 1,05 miljardiem EUR
(sk. Il pielikuma 7. punktu).

Spiediens apgut lidzeklus rada domino efekta risku. Liela summa var radit spiedienu
lidzek|us atri iztérét. Ta ka pirmreizéjo fondu vai jaunu tirgu attistibai vajag vairak
laika, Sis laika raditais spiediens var novest pie lidzeklu koncentracijas parastajos
tirgos vai dalibniekos, jo stabiliem tirgiem un atzitiem fondiem tiek dota prieksroka.
Turklat 2011. gada pétijuma noradits, ka “spiediens iztéréet lidzek|us var novest pie
ta, ka finanséjumu sanem “standartam neatbilstosSi” uznémumi, un ar laiku tas
neizbégami samazinas ieguldijumu atdevi”.

Nepietiekami pieradijumi par ES intervences pasakumu ietekmi

Meés pétijam, vai iepriekséjie starpposma un ex post novertéjumi paradija riska
kapitalam sniegta ES atbalsta efektivitati. Pienacigi starpposma un ex post novertéjumi
sniedz vertigu informaciju jaunu instrumentu izstradei.

24 2011. gada zinojums, ko sagatavojis Economisti Associati srl sadarbiba ar EIM Business &
Policy Research, The Evaluation Partnership, Stratégijas un novértésanas pakalpojumu
centrs un Eiropas politikas pétijumu centrs.
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Kops Komisija saka atbalstit riska kapitalu, ta ir iesniegusi sesSus vidusposma un
divus galigos novértéjumus. Parasti Sajos novértéjumos ir noraditi tieSie rezultati un
koprezultats, pieméram, atbalstito riska kapitala fondu skaits vai to uznémumu skaits,
kuros ES atbalstitie riska kapitala fondi ir veikusi ieguldijumus. Tomér tajos nav
analizéta ES intervences ietekme uz riska kapitala nozari vai tas ekonomiska ietekme
(pieméram, izaugsme, inovacijas vai saglabatas un raditas darbvietas).

Abi ex post novertéjumi tika veikti parak agri. Pieméram, galigais novértéjums par
straujas izaugsmes un inovativu MVU mehanismu tika publicéts 2011. gada. Tomeér EIF
varéja apstiprinat komanditsabiedribu noligumus ar riska kapitala fondiem lidz
2013. gadam, un riska kapitala fondiem bija aptuveni pieci gadi, lai veiktu ieguldijumus
uznémumos.

GIF starpposma novértéjuma un ESU 1998 un ESU 2001 ex post novértéjumu
noderigumu samazinaja ierobeZoti pieejamie dati.

— Pirmajiem instrumentiem — Eiropas Tehnologiju mehanisma sakuma kapitala
programmai no 1998. gada un Eiropas Tehnologiju mehanisma sakuma kapitala
programmai no 2001. gada — nebija darbibas raditaju. So instrumentu ex post
novertejuma ir ieteikts izmantot labi izstradatus darbibas raditajus.

— Lai gan GIF instrumenta juridiskaja pamata raditaji un meérki bija noteikti, tie
galvenokart attiecas uz tieSajiem rezultatiem. Tapéc GI/F instrumenta starpposma
novértéjuma atkal tika ieteikts izstradat rezultatu un ietekmes raditajus, lai varétu
veikt efektivitates galigo novertéjumu. Komisija raditajus pievienoja, bet galigo
novertéjumu uz tiem nevaréja balstit, jo tas tika veikts gada laika péc starpposma
novertéjuma.

Novertéjumos galvenokart izmantoja kvalitativas metodes, tadas ka parrunas un
aptaujas. Kaut ar1 iegta informacija bija noderiga, to neapstiprinaja kvantitativas
metodes.

Komisijas veiktajos starpposma un galigajos novértéjumos nav analizéts
hipotétiskais scenarijs. Tajos nav novértéts, cik darbvietu radijusi vai saglabajusi
uznémumi, kuri sanéma riska kapitala finanséjumu, salidzinajuma ar teorétisko skaitli,
kads tas varétu bat, ja finanséjums netiktu pieskirts.
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Sada hipotétiska analize tika veikta 2011. gada kada ES finanséta pétniecibas
projekta?®, un analizé tika nemts véra riska kapitals no visiem avotiem, ne tikai ES, ka
art uznémumi no septinam dalitbvalstim un vienas tresas valsts. Analizé tika secinats:
“Konstatejumi kopuma atbalstija viedokli, ka riska kapitala iegulditajiem ir ievérojama
pozitiva ietekme uz uznémumu izaugsmi, produktivitati, ka arT ieguldijumu un
inovacijas raditajiem. Riska kapitala iegulditaji palidzeja saviem portfeJuznémumiem
parspét uznémumus, kas riska kapitalu nesanéma, — pat 2008.—2009. gada finansu
krizes laika. Tie nodroSinaja saviem portfeluznémumiem resursus un kompetences, kas
tiem vajadzigas, lai globalas krizes laika atri pielagotu savu produktu/tirgus
piedavajumu.”

Apsveicami, ka EIF ir publicejis darba dokumentu sériju par EIF atbalstito
ieguldijumu ekonomisko ietekmi un atbalstito jaunuznémumu darbibas rezultatiem?®,
tostarp hipotétisku analizi. Vienigais iebildums attiecas uz to, ka dokumentos ir izskatiti
visi EIF riska kapitala ieguldijumi, ne tikai ES atbalstitie.

Attieciba uz instrumentiem 2014.—2020. gada planoSanas perioda Komisija
noteica rezultatu un ietekmes raditajus EFG un IFE instrumentiem, ka ar1 ESIF. EFG un
IFE mérki ir noteikti visiem radttajiem, iznemot atbalstito uznémumu apgrozijumu un
darbinieku skaitu (sk. 2. tabulu). Turklat IFE instrumentam noteiktie mérki attiecas ne
tikai uz riska kapitalu, bet art apvieno riska kapitalu un aiznémuma finanséjuma
atbalstu, un tas apgratina katra instrumenta sasniegto rezultatu novértésanu.

%5 VICO projekts, galiga zinojuma kopsavilkums “Financing Entrepreneurial Ventures in Europe:
Impact on innovation, employment growth, and competitiveness” [Uznéméjdarbibas
finansésana Eiropa: ietekme uz inovaciju, nodarbinatibas pieaugumu un konkurétspéju],
2011. gada septembris (https://cordis.europa.eu/project/rcn/88 431/reporting/en).

%6 EIF darba dokuments 2016/34 (Helmut Kraemer-Eis, Simone Signore, Dario Prencipe) “The
European venture capital landscape: an EIF perspective” [Eiropas riska kapitala visparéjais
stavoklis: EIF perspektiva], | s€jums “The impact of EIF on the Venture Capital ecosystem”
[EIF ietekme uz riska kapitala ekosistému], 2016. g.


https://cordis.europa.eu/project/rcn/88431/reporting/en
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2. tabula. Raditaji EFG un IFE instrumentiem

EFG

Riska kapitala ieguldijumu skaits

360-450

Kopéja ieguldita summa

2,6 miljardi—3,6 miljardi EUR

Sviras raditajs

4-6

EFG papildinamiba

To galigo sanémeéju Tpatsvara pieaugums
salidzinajuma ar pamatscenariju, kuri uzskata,
ka EFG vai LGF nodrosina finans&jumu, ko vini

nebltu varéjusi sanemt citada veida

IFE

Kopéjie ieguldijumi, kas
mobilizéti ar riska kapitala
ieguldijumu starpniecibu

25 miljardi EUR par RK un aiznémuma
finanséjumu kopa

Finanséto organizaciju skaits

5000 organizacijas, kas finansétas ar RK vai
aiznémumu

Piesaistito privato lidzeklu
apjoms

35 miljardi EUR piesaistito privato lidzekju (RK
un aiznémums)

Uznémuma apgrozijums un
darbinieku skaits

Vél nav noteikts

Avots:

Eiropas Revizijas palata, pamatojoties uz Komisijas dokumentiem.

ESIF starpposma novértéjuma tika ieteikts noskaidrot iniciativas ietekmi uz

finansu tirgu un it pasi uz tirgus nepilntbam un iesp&jamu izspieSanu no tirgus,
izmantojot hipotétiskus scenarijus. Starpposma novéertéjuma tika atziti EIB grupas
pasreizéjie centieni, izméginot Sadas pieejas attieciba uz ESIF produktiem un it Tpasi
izveidojot vajadzigo datu infrastruktdru?’.

Lai uzlabotu piekluvi uznemejdarbibas finanséjumam Eiropas méroga riska

kapitala tirgu, ir vajadziga saskanota un visaptverosa politika un ieguldijumu stratégija,
kas cita starpa paredz atbalstit mazak attistitus tirgus, samazinat atkaribu no publiska

sektora un vienkarsot intervences pasakumus.

27 Eiropas Komisija, “Independent Evaluation of the EFSI Regulation. Final Report” [Neatkarigs
novértéjums par ESIF regulu. Galigais zinojums], 2018. gada janijs, 140. Ipp.
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Uz pieprasijumu balstita pieeja neveicina mazak attistitu riska kapitala
tirgu vai nozaru attistibu

Lai novertétu Komisijas ieguldijumu stratégiju, més analizéjam pasreizéjo stavokli,
nemot vera valstis, kuras registréti ES atbalstitie riska kapitala fondi un uznémumi, kas
sanem riska kapitalu, ka arT attistibas posmus un darbibas nozares.

Mazattistitie riska kapitala tirgi guva maz labuma no ES centralizéti parvalditajiem
intervences pasakumiem

Kops 1998. gada, kad Komisija saka darbibu riska kapitala joma, ta pieskir
finanséjumu, pamatojoties uz projektu prieksrocibam, nevis atkariba no riska kapitala
fondu geografiskas atrasanas vietas vai nozares.

Ta ka nav stratégijas, kas nodroSinatu pietiekamu ieguldijumu novirzisanu
mazattistitiem tirgiem, var gadities, ka $ie tirgi sanem mazaku atbalstu. Sis risks ir
apstiprinats Komisijas ex ante un ietekmes novértéjumos par tas intervences
pasakumiem 2014.—2020. gada perioda (/FE un EFG), kuros noradits uz riska kapitala
ieguldijumu lielo koncentraciju dazas dalibvalstis.

Meés konstatéjam, ka 2018. gada junija beigas divas dalibvalstis, kuras registréts
visvairak ES atbalstito riska kapitala fondu, ir Francija un Italija ar attiecigi 20 % un 14 %
no fondu kopéja skaita. Sim valstim seko Luksemburga, Apvienota Karaliste,
Niderlande, Vacija un Somija. 12 dalibvalstis registrétos fondos neviens ES atbalstitais
riska kapitala fonds lidzeklus nav ieguldijis (sk. 5. attélu).

Viens no faktoriem, ko fondu parvaldnieki nem veéra, lai izlemtu, kur registrét
riska kapitala fondu, ir piemérojamais regulativais rezims. Saskana ar EIF veikto
aptauju?® “fondu parvaldnieki aicinaja atbalstit Eiropas méroga fondus, palielinat
parrobezu ieguldijumus un saskanot tiesisko reguléjumu un nodoklu sistemas”.

2 EIF darba dokuments 2018/48 “EIF VC Survey 2018 — Fund managers' market sentiment and
views on public intervention” [EIF riska kapitala aptauja 2018. Fondu parvaldnieku tirgus
noskanojums un viedokli par publisko intervenci], 2018. gada aprilis.
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5. attéls. ES atbalstitie riska kapitala fondi pa registracijas valstim,
situacija 2018. gada 30. junija

Jo%
[Jo-5%
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@ OpenSireetMap contributors

Avots: ERP, pamatojoties uz EIF datiem.

53 Riska kapitala fondi var veikt ieguldijumus uznémumos vai nu tikai sava

ES atbalstitajiem riska kapitala fondiem koncentrejas uz vairakam valstim.

54 Attieciba uz summam, ko ES atbalstitie riska kapitala fondi ieguldija uznémumos,
6. attéla ir redzams, ka lielakais ieguvums no ES intervences pasakumiem bija
dalibvalstim, kas spéja piesaistit riska kapitalu?®. Saja zina izcelas Francija, Vacija un
Apvienota Karaliste, kuras veikti 50 % no Siem ieguldijumiem. Ta ka tas ir ekonomiski
attistitakas ES dalibvalstis, koncentrésanas uz tam nepalidz veicinat Eiropas riska
kapitala tirgu.

55 Udz 2018. gada vidum neviens no centralizéti parvalditajiem ES atbalstitajiem
riska kapitala fondiem nebija ieguldijis lTdzeklus Kipra, Malta, Slovénija un Slovakija, un

29 Valsts riska kapitala un privata kapitala piesaistes indekss
(https://blog.iese.edu/vcpeindex/).
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tikai dazi ieguldTjumi (29 miljoni EUR) tika veikti Bulgarija, Cehija, Ungarija, Polija vai
Rumanija.

6. attels. ES atbalstito riska kapitala fondu ieguldijumi uznémumos,
situacija 2018. gada 30. junija
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Avots: ERP, pamatojoties uz EIF datiem.

Nemot véra musu veiktas datu analizes rezultatus, jasecina, ka uz pieprasijumu
balstitas palidzibas sniegSanas pieeja dod prieksroku visvairak attistitajiem riska
kapitala tirgiem. Tas pilntba nesekmé virzibu uz ES noteikto mérki veicinat Eiropas
méroga riska kapitala tirgu, ne ari uz dazam prioritatem, kas minétas delegésanas
noligumos. Pieméram, attieciba uz trim jaunakajiem kapitala ieguldijumu
instrumentiem (proti, EFG, IFE un ESIF) juridiskaja pamata vienmeér ir atsauce uz
ES méroga riska kapitala tirgu attistibas atbalstu. Turklat G/IF instrumenta mandata
noliguma 2. panta ir noradits, ka viens no instrumenta mérkiem ir samazinat starp pasu
kapitala un riska kapitala tirgu pastavoso neatbilstibu, lai uzlabotu ES riska kapitala
tirgu. Vairakos ES intervences pasakumu novértéjumos, kurus veikusi Komisija vai kuri
veikti tas varda, uz pieprasijumu balstita pieskirSanas pieeja ir kritizéta, iesakot tas
vieta pienemt proaktivaku pieeju.

Pieméram, 2018. gada ietekmes novertéjuma attieciba uz gaidamo InvestEU
programmu (2021.—2027. gadam) ir sniegts ieteikums uz pieprasijumu balstito pieeju
[[dzsvarot atsevisku darbibu liment, stingrak parbaudot atbilstibu politikas mérkiem.
Komisija neprecizéja, ka Sis lidzsvars tiks praktiski sasniegts vai ka tas ietekmeés uz
pieprasijumu balstito pieeju.
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Finanséjuma vajadzibas netika aprekinatas konkrétiem attistibas posmiem vai
darbibas nozarem

Divdesmit gadu laika, kopS Komisija atbalsta riska kapitala fondus, izmantojot
dazadus centralizéti parvalditos intervences pasakumus, ta ir veikusi ieguldijumus
dazados MVU attistibas posmos. 7. attéla ir paradits, cik liela dala no
4,6 miljardiem EUR, kuri Saja perioda ieguldtti ES atbalstitajos riska kapitala fondos, tika
izmantota katra uznémuma attistibas posma.

7. atteéls. ES atbalstito riska kapitala fondu ieguldijumi pa MVU attistibas
posmiem

Sagatavosana
11%

lzaugsme
32%

Darbibas uzsaksana
45 %

Avots: ERP, pamatojoties uz EIF datiem.

Agrinajos posmos (t. i., sagatavo$ana un darbibas uzsaksana) tiek veikti 56 % no
kopéja ieguldijuma. Parasti riska kapitala fondi lidzeklus iegulda vairakos uzneémumos
to agrinaja, nevis vélakos posmos. Tomér videja summa, kas agrinajos posmos ieguldita
viena MVU, ir mazaka. SagatavosSanas un darbibas uzsaksanas posmos ES atbalstitie
riska kapitala fondi viena MVU ieguldija attiecigi vidéji 1,36 miljonus un
2,56 miljonus EUR, kameér viena MVU veikto ieguldijumu vidéja summa izaugsmes un
pardosanas posmos3’ sasniedza attiecigi 4,82 miljonus un 7,16 miljonus EUR.

30 EIF izmantota posmu klasifikacija attieciba uz ieguldijumiem, kas veikti, iegadajoties kada
uzneémuma akciju kontrolpaketi, parasti vélakos attistibas posmos, tados ka izaugsme un
izvérse.
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60 masu veiktaja aptauja 68 % riska kapitala fondu parvaldnieku, kuri atbildéja uz
jautajumiem, uzskatija, ka publiska finanséjuma lidzdaliba riska kapitala visvairak ir
vajadziga ieguldijumiem sagatavoS$anas un darbibas uzsakSanas posmos.

61 Attieciba uz sadalijumu pa nozarém vairak neka 50 % no ES atbalstito riska
kapitala fondu kopéjiem ieguldijumiem tika veikti uznémumos, kas darbojas datoru un
plasa patérina elektronikas un dzivibas zinatnu nozarés (sk. 8. attélu).

8. attéls. ES atbalstito riska kapitala fondu ieguldijumi pa nozarém

Patérina preces un
mazumtirdznieciba
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"J Citas nozares
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33%

Dzivibas zinatnes Komercialie un rupnieciskie produkti
19% 13%

Avots: ERP, pamatojoties uz EIF datiem.

62 Lai gan ES veica ieguldijumus dazados attistibas posmos un darbibas nozarés,
lidzek|u sadalijums nebija balstits uz Eiropas riska kapitala tirgus piedavajuma un
pieprasijuma padzilinatu anahzi. Komisijas veiktajos ex ante novértéjumos trika datu
par finanséjuma deficitu dazados attistibas posmos un darbibas nozarés

(sk. 36. punktu).

63 Jaatzimé, ka ietekmes novértéjuma attieciba uz InvestEU programmu (2021.—
2027. gadam) Komisija ierosinaja kapitala ieguldijumu instrumentus izmantot “saskana
ar nozaru (..) un uznémuma dzives cikla pieeju (pamatojoties uz finanséjuma deficita
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analizi)”3!. Novértéjuma nav pieminéta instrumentu izmanto$ana vai analize pa
dalibvalstim.

ES riska kapitala tirgus nav pietiekami pievilcigs privatiem iegulditajiem

Ar ES atbalstitajiem intervences pasakumiem batu janovers tirgus nepilnibas vai,
konkrétak, nepilnibas, kuras dalibvalstis pasas novérst nevar, lai ievérotu
subsidiaritates principu un raditu pievienoto vértibu®?. Publiskas intervences galvenais
meérkis ir piesaistit privatos iegulditajus, lai attistitu ilgtspéjigu riska kapitala tirgu. Més
pétijam, vai Komisijai ir izdevies iedrosinat citus publiskos un privatos iegulditajus kopa
ar ES nodrosinat lidzekJus. 2013. gada veiktaja /FE instrumenta ex ante novértéjuma
tika uzsverts, ka viens no galvenajiem iemesliem privato iegulditaju intereses
trukumam par riska kapitalu ir zema atdeve. “Ilznemot tehnologiska burbula periodu no
1997. Iidz 2000. gadam, vidéja gada pelna Eiropas riska kapitala fondiem bija zem 10 %,
un aptuveni pédéjos desmit gadus ta ir bijusi negativa, kad pat vislabak parvaldito
fondu darbibas rezultati nebija pietiekami labi, lai nodrosinatu pelnu, ko vélas sanemt
institucionalie iegulditaji®3.”

Lai ES intervences pasakumi atbilstu valsts atbalsta noteikumiem, Komisija
noteica minimalos mérkus privato iegulditaju 1patsvaram ES atbalstitajos riska kapitala
fondos. Pirmajos instrumentos, tados ka ESU 1998 un ESU 2001, Sie mérki bija 50 %,
bet 2014.—2020. gada intervences pasakumos tie tika samazinati Iidz 30 %. Tas pat ir
svarigak, jo Komisija uzskata, ka EIF/EIB un attistibu veicinoSo banku pasu riska
ieguldijumi ir neatkarigi un privati. Komisija nav izvirzijusi nekadus citus merkus privata
sektora dalibai.

Komisija nenoteica lielas atdeves sasniegSanu par savu intervences pasakumu
meérki un neprasija, lai EIF glst pelnu, izmantojot ES lidzek|us. Tomér atbilstigi tiesibu
aktiem un delegeésanas noligumiem EIF ir japieméro pari-passu princips, saskana ar

31 Komisijas dienestu darba dokuments “letekmes novértéjums”, SWD(2018) 314 final,
6.6.2018.

32.2009. pants Eiropas Parlamenta un Padomes 2018. gada 18. julija Regula (ES, Euratom)
Nr. 2018/1046 par finansu noteikumiem, ko pieméro Savienibas visparéjam budzetam
(OV L 193, 30.70.2018., 1. Ipp.).

3 Komisijas ex ante novértéjums, “Financial instrument facilities supporting access to risk
finance for research and innovation in Horizon 2020” [Finansu instruments, kas atbalsta
piekluvi riska finanséjumam pétniecibas un inovacijas vajadzibam programma
“Apvarsnis 2020"], 2013. g.
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kuru publiskie un privatie iegulditaji riska kapitala fondos piedalas lidzvertigi, dalot
vienadu pelnu un zaudéjumus. Privato iegulditaju piesaistiSana, kas ir batiska
ilgtspéjigam riska kapitala tirgum, ir iespéjama tikai tad, ja ieguldijumi nes lielu atdevi.

Saskana ar 2017. gada finanSu parskatiem instruments ESU 1998 kops darbibas
sakuma ir ieguldijis 101 miljonu EUR, un ta kopégjie neto zaudéjumi sasniedz
12 miljonus EUR. Lidziga situacija ir vérojama ESU 2001 un GIF realizétajos portfe|os
(tie jau ir norakstiti vai pardoti). ESU 2001 parskatos ir noraditi realizétie neto
zaudéjumi 82 miljonu EUR apmeéra no iegulditajiem 207 miljoniem EUR, bet GIF
parskatos — 88 miljonu EUR zaud&jumi no 470 miljoniem EUR?. So divu pédéjo
instrumentu portfelos joprojam atrodas liela to veikto ieguldijumu dala (ESU 2001:
31 %; GIF: 64 %). 31 %; GIF: 64 %). Véra nemamus datus par jaunakiem ES intervences
pasakumiem sniegt ir paragri (sk. 3. tabulu).

DaZos no Komisijas veiktajiem centralizéti parvaldito programmu galigajiem un
starpposma novértéjumiem tika atzits, ka pari-passu princips nedeva rezultatu vai bija
Skérslis privato ieguldijumu veicinasanai. Cita novértéjuma (2011. gada ex ante
novértéjuma par EFG) nekads secinajums par atkapsanos no pari-passu principa netika
izdarits, lemuma pienemsanu atliekot Iidz laikam, kad bUs veikts detalizéts tirgus
novértéjums. Lidz $is revizijas laikam $adu novéertéjumu Komisija vél nebija veikusi.
Komisija atlauj nepiemérot pari-passu principu tikai socialiem ieguldijumiem ESIF MVU
klases ieguldijumu ietvaros.

Viens no argumentiem, ko Komisija izmanto, kad tiek piemérots pari-passu
princips, ir tas, ka pretéja gadijuma var rasties risks, ka ieguldijums tiek uzskatits par
valsts atbalstu. Nesaderigs valsts atbalsts, ko sniedz dalibvalstis, kroplo konkurenci, un
Komisija to var likt atmaksat. Tomér Komisijas pamatnostadnés®® un ES tiesibu aktos®
ir skaidri izklastits, kados apstaklos St asimetriska pelnas sadale nav pretruna valsts
atbalsta noteikumiem.

3 Saskana ar 3o instrumentu 2017. gada finan3u parskatiem to uzné@mumu vértiba, kuri

joprojam bija ESU 2001 un GIF atbalstito fondu portfelos (nerealizéta pelna), sasniedza
attiecigi 97 miljonus EUR un 79 miljonus EUR.

% Komisijas pamatnostadnes par valsts atbalstu, lai veicinatu riska finanséjuma ieguldijumus

(2014/C 19/04), 108. un 109. punkts.

36 21. panta 13. punkts Komisijas 2014. gada 17. junija Regula (ES) Nr. 651/2014, ar ko
noteiktas atbalsta kategorijas atzist par saderigam ar iekséjo tirgu, piemérojot Liguma 107.
un 108. pantu (OV L 187, 26.6.2014., 1. Ipp.).



31

Pieméram, publiskais iegulditajs var palielinat privato iegulditaju pelnu, atsakoties
no savas pelnas dalas (saskana ar asimetriskas pelnas sadales struktdru). Tas nozimé
to, ka publiskais iegulditajs neveiktu ieguldijumus saskana ar tadiem pasiem
noteikumiem ka citi iegulditaji, kas ir pretruna pari-passu vienldzibas principam.

2015. gada novertéjuma par fondu fondu ir noradits: “Lielaka dala iztaujato
privata kapitala un riska kapitala fondu parvaldnieku apgalvoja, ka, ja ES patieSam
vélas, lai privatais sektors atgriezas pie Eiropas riska kapitala, tai batu jalauj privatajam
sektoram gat lielaku pelnas dalu par ieguldijumu veikSanu augstaka riska ieguldijumu
posmos. Vini uzskata, ka asimetriska pelnas sadale var palidzét parvarét skersjus, kas
kavé privato iegulditaju piesaistiSanu fondu fonda liment.”

Pirms tika ieviesta Eiropas fondu fonda programma, Komisija izveidoja
programmas analizes darba grupu. Grupa ieteica uzaicinajuma izteikt ieinteresétibu
paredzéet asimetrisku pelnas sadali, lai gan riska kapitala fondiem, kas darbojas saskana
ar pari-passu principu, butu jadod priekSroka. Grupa ierosinaja to lidzsvarot, veicot
ieguldijumus valstis ar mazak attistitu riska kapitala vidi. Pretéji Sim ieteikumam
uzaicinajuma izteikt ieinteresétibu asimetriska pelnas sadale netika paredzéta.

Vel viens veids, ka publiskie iegulditaji var veicinat pasSuzturosu riska kapitala
tirgu, ir pielaut pakapenisku izstasanos no riska kapitala fondiem, t. i., agrinu dalibas
partrauksanu tajos. Tomeér ne komanditsabiedribu noligumos, kas noslégti starp EIF un
riska kapitala fondiem, ne ari abos fondu fonda noligumos, kurus lidz Sim parakstijis
EIF, agrinas dalibas partrauksanas noteikumi nav ietverti. Jaatzimé, ka 2015. gada
fondu fonda novertéjuma tika ierosinats ieklaut agrinas dalibas partrauksanas
mehanismus.

Sarezgitiba, ko rada vairak neka viena intervences pasakuma
izmantosana, lai sniegtu ES atbalstu riska kapitala tirgum

Lai gan ieprieksejos periodos Komisija atbalstu riska kapitala tirgum novirzija,
izmantojot vienu instrumentu, 2014.—2020. gada perioda ta Sim nolikam izmanto tris
intervences pasakumus (t. i., EFG, IFE un ESIF MVU klases kapitala produktu). Més
parbaudijam, vai Komisija ir nodrosinajusi saskanotibu starp Siem trim intervences
pasakumiem.

EFG merkis ir uzlabot MVU piekluvi kapitalam to paplasinasanas un izaugsmes
posma, savukart IFE ir vérsts uz ieguldijumiem agrina posma. Abas attiecigas regulas
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pielauj savstarpéjus ieguldijumus dazados posmos. Abi instrumenti bija paredzéti ka
viena Savienibas pasu kapitala finansu instrumenta divi komponenti.

2016. gada vidu, kad tika ieviests ESIF MVU klases kapitala produkts
(sk. Il pielikumu), sareZgitiba pieauga, jo budZeta garantija tika apvienota ar finansu
instrumentu, ka art iesaistijas Komisija, EIB un EIF.

Lai izvairitos no $a jauna produkta daléjas parklasanas ar pastavoso EFG, Komisija
2016. gada noléma EFG parorientét, lai tas galvenokart butu versts uz riska kapitala
darfjumiem tresas valstis®’, kuras ESIF MVU klases kapitala produkts nevar aptvert.

Tris instrumenti ar lidzigiem meérkiem, kurus parvalda tris dazadi Komisijas
dienesti, nozimé daudz lielakus parvaldibas, zinoSanas un uzraudzibas centienus.
Saskana ar dazadiem tiesibu aktiem Eiropas Investiciju fondam vismaz divreiz gada ir
jasagatavo atseviski darbibas zinojumi par katru instrumentu.

Paslaik EIF sagatavotie darbibas zinojumi par ESIF MVU klases kapitala produktu
nesniedz pietiekamu skaidribu par dazadajam apaksklasém, un ir grati iegut
visaptverosSu parskatu par apvienoto intervences pasakumu struktdru.

Jaatzime, ka Komisija ir atzinusi Sis nepilnibas un parklasanos un ierosinajusi |oti
vienkarsotu struktliru gaidamajai (2021.—2027. gada) InvestEU programmai. Saskana ar
So priekslikumu tris instrumentu (EFG, IFE un ESIF) vieta tiks ieviests viens instruments,
kas nodrosinas vienotu budZeta garantiju.

Kops EIF darbibas sakuma 20. gadsimta devindesmito gadu beigas Komisija to
izmanto, lai novirzitu centralizéti parvalditos riska kapitala intervences pasakumus.
Tapéc Komisijai ir janodroSina, ka EIF pienacigi isteno ES intervences pasakumus.

37 COSME programma ir atvérta dalibniekiem no tre$am valstim, kuriem par pasakumiem ir
javienojas ar Komisiju.
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EIF ir svarigs dalibnieks

To lIidzeklu 1patsvars, ko ES riska kapitala nozare piesaista no publiskajiem
iegulditajiem, laika no 2015. gada lidz 2016. gadam ir divkarsojies un 2018. gada
joprojam saglabajas virs 2017. gada pirmskrizes limena (sk. 2. attélu). EIF, kas parvalda
aizvien lielaku mandatu skaitu (sk. 22. punktu), ir kluvis par vienu no galvenajiem
Eiropas riska kapitala tirgus dalibniekiem. 2018. gada EIF vien parakstija noligumus ar
riska kapitala fondiem, apnemoties ieguldit 1,4 miljardus EUR, tostarp
214 miljonus EUR nodrosinatu ES atbalstitie instrumenti. Més parbaudijam, vai EIF Sos
instrumentus parvaldija efektivi.

EIF 2018. gada veica aptauju®®, kas uzradija, ka ta daliba tiek uzskatita par svarigu,
jo tam ir pamata iegulditaja loma un tas palidz piesaistit privatos iegulditajus, stiprinot
fonda ticamibu. EIF dalibu ieguldijumos attiecigo fondu parvaldnieki kopuma vértéeja
pozitivi.

Lielaka dala riska kapitala fondu parvaldnieku, kuri atbildéja uz misu aptaujas
jautajumiem, augstu novertéja EIF veikto uzticamibas parbaudi; ta tiek veikta |oti
rapigi, tapéc to bieZi uzskata par “kvalitates apstiprinajumu”. Tomeér respondenti ari
apgalvoja, ka EIF ir formals un orientéts uz atbilstibu un ka fonda pieteikuma
apstiprinasanas process ir parak ilgs. Saskana ar aptaujas rezultatiem 45 % fondu
parvaldnieku noradija, ka, lai apstiprinatu pieteikumu, Eiropas Investiciju fondam bija
vajadzigs vairak neka gads, un 41 % zinoja, ka bija vajadzigi sesi lidz divpadsmit ménesi.
Lielaka dala respondentu (66 %) noradija, ka pieteikuma iesniegSanas procesa laika vini
sazinajas ar trim lidz piecam EIF kontaktpersonam un ka daZas kontaktpersonas ne
vienmeér parzinaja valstu Tpatnibas.

2015. gada novertéjuma par fondu fondu ir uzsvérta “EIF anticikliska loma, ko tas
Istenoja, lai inovativiem jaunuznémumiem un MVU art turpmak nodrosinatu piekluvi
kapitalam ekonomiskas lejupslides periodos”. Tacu taja ir ari noradits, ka “vairakas
ieinteresetas personas, it ipasi riska kapitala fondi, riska kapitala apvienibas un dazi
valsts fondu fonda operatori, pauda viedokli, ka EIF dominéjosa loma ka pamata
iegulditajam Eiropas riska kapitala tirgt un ka fondu fonda parvaldniekam rada
jautajumus par ilgtspéju ilgaka termina”.

3 EIF darba dokuments 2018/51, “EIF venture capital Survey 2018 — Fund managers'
perception of EIF's Value Added” [EIF riska kapitala aptauja 2018. Fondu parvaldnieku
viedoklis par EIF pievienoto vértibu], 2018. gada septembris.
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ES atbalstitie instrumenti parklajas ar citiem EIF parvalditajiem
instrumentiem, nevis papildina tos

EIF izstradaja politiku par to, ka sadalit lidzek|us no dazadiem mandatiem (t. i.,
darijjumu sadales politiku). Més parbaudijam, vai EIF to pienacigi istenoja, nemot véra
ta dazados mandatus.

EIF ir japienem Iemums par to, kura riska kapitala fonda ieguldit lidzek|us un kuru
mandatu izmantot. ES finanséto centralizéti parvaldito instrumentu attiecigaja
juridiskaja pamata un delegésanas noligumos ir noradits, vai ir atlauts lidzieguldijums
kopa ar fondiem, kas saistiti ar citiem mandatiem.

Izmantojot ESU 1998, lidzieguldijumi ar EIF vai EIF parvalditiem instrumentiem
bija stingri aizliegti®?. Tas ir tapéc, ka ESU 1998 tika veidots ar mérki papildinat EIF
parvalditos mandatus, pievérsoties “tiem MVU, kurus likuma paredzéto augstaka riska
kritériju dé| ne EIB, ne EIF nevarg&ja atbalstit*®”.

Augstaka riska kritériju koncepcija tika atkartota attieciba uz ESU 2001 un GIF, lai
gan lidzieguldijumi bija atlauti. 2017. gada beigas 30 % no So instrumentu
atbalstitajiem riska kapitala fondiem bija lidzieguldijumi no citiem EIF mandatiem
(galvenokart no EIB riska kapitala resursu mandata*'). Tas parada to, ka izraudzitie
fondi nebija vérsti uz citadu riska segmentu no citiem EIF mandatiem.

EFG, IFE un ESIF juridiskaja pamata augstaka riska kritériju koncepcija vairs nav
pieminéta. Visos tris juridiskajos pamatos ir noradits, ka instrumentiem butu
japapildina finansu instrumenti, ko finansé valstu vai regionalas programmas. Lai gan
ESIF juridiskaja pamata ir ari 1pasi sekméta papildinamiba ar pasreizéjam EIB
operacijam un darbibam, paréjo divu instrumentu juridiskaja pamata par to nekas nav
minéts.

39 Lai gan lidzieguldijumi bija aizliegti, més konstatéjam vienu gadijumu, kad tika izmantoti EIF

pasu resursi.

4 Eiropas Komisijas priekslikums Padomes |lEmumam par pasakumiem saistiba ar finansialo

palidzibu maziem un vidéjiem uznémumiem, kas ir novatoriski un rada darba vietas
(COM(1998) 26 galiga redakcija, 21.1.1998.).

41 EIB ir pilnvarojusi EIF ieguldit 9,5 miljardus EUR riska uznem3anas sp&ju uzlabos$anj, lai

atbalstitu tehnologisko un ripniecisko inovaciju. Ar riska kapitala resursu mandatu EIB
pievérsas agrina posma lidz vidéji maziem fondiem, kas Tpasi koncentréjas uz Eiropu.
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ESIF regula ir pieprasiti noradijumi par ES instrumentu apvienotu izmantoSanu ar
ES galvojuma paredzéto EIB finanséjumu, lai nodroSinatu papildinamibu. Komisija
sniedza noradijumus par papildinamibu starp ESIF un ESI fondiem. Attieciba uz
lidzieguldijumiem ar citiem EIF parvalditiem mandatiem, pieméram, EIB riska kapitala
resursu mandatu, noradijumu nav.

Nemot véra EIF daudzos mandatus, Komisijas uzdevuma veiktaja starpposma
novértéjuma par GIF intervences pasakumu Eiropas Investiciju fondam tika ieteikts
izstradat darijumu sadales politiku®?. EIF $ada politika ir izstradata jau kop$ 2009. gada.
Péc daziem atjauninajumiem ta palika nemainiga no 2011. gada beigam lidz
2018. gadam, kad tika veikta parskatiSana.

2011. gada darijumu sadales politika netika konstatéta nekada véra nemama
parklasanas starp dazadiem mandatiem. Tomeér saistiba ar GIF intervences pasakumu
[dzieguldijumi tika veikti, t. i., EIF ieguldija lidzeklus no vairakiem mandatiem viena un
taja pasa riska kapitala fonda**. 2018. gada darijumu sadales politika nekadi secinajumi
par iespéjamu parklasanos netika izdariti. Tomér, nemot véra mandatu preferences
(pieméram, attieciba uz konkrétam nozarém vai noteiktiem darbibas rezultatiem) un
geografiskas prioritates, ir verojama parklasanas starp centralizéti parvalditajiem
ES intervences pasakumiem un citiem mandatiem.

Lai gan sakotnéja politika (spéka lidz 2018. gadam) Iemumus par darijumu sadali
pilniba balstija uz EIF profesionalo vértéjumu, jauna politika ietver kvantitativa* un
kvalitativa novertéjuma kritérijus, lai pienemtu [Emumu par to, kur§ mandats ir
piemeérotakais attiecigajam riska kapitala fondam. EIF mums nesniedza nekadus
pieradijumus par noradijumiem, ko tas dod darbiniekiem attieciba uz to, ka Sos
kritérijus piemeérot.

42 Eiropas Komisijas Uznéméjdarbibas un rlpniecibas GD (GHK un Technopolis), “Interim
evaluation of the Entrepreneurship and Innovation Programme” [Uznémeéjdarbibas un
inovaciju programmas starpposma novértéjums], 2009. g., IV lpp.

3 EIF izmantoja lidzek|us no citiem mandatiem 41 % no GIF atbalstitajiem riska kapitala
fondiem.

4 Novertéjums ir balstits uz, pieméram, riska kapitala fonda stratégiju, nozarém vai posmiem,

kuros tas vélas veikt ieguldijumus, vai ta geografiskajam prioritatém. Ir ari izslégSanas
kritériji, pieméram, kritérijs “pirmreizéjie parvaldnieki”, jo dazi treso valstu mandati
pirmreiz€jos parvaldniekus neparedz.
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EIF izmeéginaja savu jauno politiku, to piemérojot 2017. un 2018. gada veiktajiem
darijumiem. ST iepriek§éjo darfjumu parbaude paradija, ka, pamatojoties tikai uz
kvantitativo novértéjumu, attieciba uz daziem ieguldijumiem, kas veikti, izmantojot
centralizéti parvalditos ES intervences pasakumus, EIF varéja izmantot citus publiskos
mandatus, jo tie sanéma tadu pasu vai augstaku vértéjumu neka ES atbalstitie. EIF
mums nesniedza detalizétus pieradijumus par to, ka tika aprékinati individualie
veértejumi.

EIF bija grutibas ar dalibas partraukSanu ES atbalstitajos fondos

Riska kapitala fonds panak atdevi, pardodot uznémumu (partraucot dalibu taja).
Dalibas partrauksana notiek vai nu ar sakotnéjo publisko piedavajumu (SPP) akciju
tirgQ, vai pardodot uznémumu nozares iegulditajam (visa uznémuma pardosana citam
uznémumam) vai ari citam riska kapitala fondam vai privata kapitala uznémumam. Kad
portfeluznémumam vairs nav atlikusas vértibas, to uzskaites vértiba tiek norakstita
saskana ar piemérojamiem gramatvedibas standartiem. Més parbaudijam, vai fondu
dalibas partrauksanas stratégija palidzéja panakt maksimalu ieguldijumu atdevi.
Turklat més parbaudijam atlasitu mandatu slégSanas stratégiju.

2018. gada tris galvenie dalibas partrauksanas celi Eiropas riska kapitala tirgu
apjoma zina bija $adi: i) visa uznémuma pardosana citam uznémumam — 35 %;
ii) sakotnéjie publiskie piedavajumi — 22 %; iii) norakstisana — 12 %"°. Eiropas riska
kapitala fondu vaditaji par savam lielakajam problémam uzskata dalibas partrauksanu
ieguldijumos un SPP tirgu“®.

Startup Europe Partnership 2017. gada zinojuma ir secinats: “Tikai 2 % no izvérses
posma esosajiem Eiropas uznémumiem izmanto publisko piedavajumu un aptuveni
15 % no Eiropa piesaistito lidzek|u kopéjas summas ir savakti, izmantojot SPP. (..) Tas
rada problému, jo SPP ne tikai vienkarsi nodrosSina izaugsmes kapitalu, bet ari piedava

% Invest Europe, “2018 European Private Equity Activity Report” [Zinojums par Eiropas privata

kapitala darbibu 2018. gada]. Citi dalibas partrauksanas celi ir priekSrocibu akciju atmaksa,
pardosana citam kapitala uznémumam, pardosana finansu iestadei, vadibas/ipasnieka
akciju atpirkSana un citi lidzekli.

“ EIF darba dokuments 2018/48 (Helmut Kraemer-Eis, Antonia Botsari, Salome Gvetadze,

Frank Lang), “EIF venture capital Survey 2018: Fund managers’ market sentiment and views
on public intervention” [EIF riska kapitala aptauja 2018. Fondu parvaldnieku tirgus
noskanojums un viedokli par publisko intervenci], 2018. g.
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dalibas partraukSanas iespéjas riska kapitala fondiem. Bez dalibas partraukSanas riska
kapitala dzinéjam draud parkar$ana®’.”

3. tabula ir paradits visu ES atbalstito centralizéti parvaldito intervences
pasakumu dalibas partrauk$anas gadijumu skaits un atlikusSie ieguldijumi 2018. gada
30. junija.

Fonda darbibas laiks ir noteikts komandttsabiedribas noliguma. EIF ir bijusas
gratibas ar divu Komisijas mandatu slégsanu (ESU 1998 un ESU 2001), jo riska kapitala
fondiem savas darbibas laika nav izdevies pardot visus portfeluznémumus. Novértéjot,
kuros fondos veikt ieguldijumus saskana ar ESU 1998 un ESU 2001, EIF maz uzmanibas
pievérsa fondu spéjai tikt gala ar atsavinasanas posmu. Si dalibas partrauksanas
probléma tika risinata vélu, un abi agrinie instrumenti (ESU 1998 un ESU 2001), kuru
darbibas laiks jau bija beidzies, bija japagarina, lai EIF batu laiks atrast veidus, ka veikt
atsavinasanu.

3. tabula. ES atbalstito centralizéti parvaldito riska kapitala fondu dalibas

- .
partrauksana

ESU 1998 315 135 168 303 12 4% 2014.g.jal.
ESU 2001 317 103 116 219 98 31% 2018. g. dec.
GIF 623 89 138 227 396 64 %| 2026.g. nov.
EFG 69 1 1 2 67 97 % 2034.g. dec.

IFE/ESIF MVU klases kapitala

195 1 2 3 192 98 %| 2042.g.dec.
produkts, 2. apaksklase : &
ESIF MVU klases kapitala produkts,
. 43 0 0 0 43 100 %| 2042.g.dec.
1. apaksklase
Kopa 1562 329 425 754 808 52%

Avots: ERP, pamatojoties uz EIF datiem.

Rezultata 2018. gada vidd ESU 1998, kura mandats beidzas 2014. gada jalija,
joprojam piedalijas fondos ar aktualiem ieguldijumiem 12 uznémumos, kas ir 4 % no to
uznémumu skaita, kuros veikti ieguldijumi. Lidzigi 2018. gada vidu ESU 2000 joprojam
piedalijas fondos ar vél nepartrauktu dalibu 98 uznémumos, kas ir 31 % no visiem
ieguldijumiem.

47 Startup Europe Partnership, “SEP Monitor: Scale-up report” [Izvérses zinojums], 2017. gada
janijs.
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EIF maksas nav pilniba parredzamas vai veidotas t3, lai sasniegtu
politikas mérkus

Komisija Eiropas Investiciju fondam maksa parvaldibas maksas par ES riska
kapitala intervences pasakumu Tsteno$anu tas varda“®. Komisija ari atlidzina daZas EIF
izmaksas, kas uzskatamas par attiecinamam uz ES fondu TstenoSanu (citas parvaldibas
izmaksas). Més parbaudijam, vai Komisijas maksatas parvaldibas maksas ir pamatotas
un vai tas ir virzitas uz politikas mérku sasniegSanu.

Maksimalas maksas ir noteiktas delegésanas noligumos — no 5,7 % idz 8,5 %
no ES intervences pasakuma summas. (Maksu robezvéertibas katram intervences
pasakumam sk. 4. tabula).

4. tabula. Parvaldibas maksu robezvertibas katram intervences
pasakumam

L - Nav Nav
Administrativas maksas (A) . . 2,8% 2,8% 2,8%
noteiktas | noteiktas

Al litik istit ti les N N

rpolitiku saistitas stimulésanas :.w z.;av 32% 32 % 29%
maksas (B) noteiktas | noteiktas

Parvaldibas maksu kopéjais 8.5 % 6.0 % 6.0 % 6.0 % 57%
maksimalais ierobeZojums (C) = (A)+(B) = e e e e
FinanSu lidzek|u parvaldibas maksas un

- - 1,0% 1,5% -

citas parvaldibas izmaksas

Avots: ERP, pamatojoties uz delegésanas noligumiem.

Papildus parvaldibas maksam, ko Komisija maksa Eiropas Investiciju fondam,
tadas iekasé ar1 ES atbalstito riska kapitala fondu parvaldnieki. Tas parasti atbilst 2 %
no ikgadéjas summas, par kuru uznemtas saistibas. Turklat Eiropas méroga riska
kapitala fondu fondu programmas saksana ir radijusi papildu administrativas izmaksas
(sk. 20. punktu). Katra fondu fonda parvaldnieks ar1 iekasé parvaldibas maksas, kas var
veidot 8 % lidz 12 % no ieguldijuma, kuru ES apnémusies veikt visa fonda darbibas laika
(biezi vien tie ir aptuveni 12 gadi).

%8 Komisija maks3 Eiropas Investiciju bankai arT par riska kapitala garantiju, kas saistita ar ESIF.
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Trukst parredzamibas par to, cik pamatotas ir sagatavosanas maksas

Delegesanas noligumos starp Komisiju un EIF ka viena no administrativajam
maksam ir prasita sagatavoSanas maksa, ko maksa istenoSanas perioda sakuma
(11l pielikums). Ar Sim maksam ir paredzeéts segt i) uzaicinajuma izteikt ieinteresétibu
sagatavosanu (ietverot siki izstradatus noteikumus un nosacijumus, ka ari zinosanas
prasibas), ii) EIF iekSéjo procesu un IT sistému, tostarp timekla vietnes, izveidi un
iii) standartizétas juridiskas dokumentacijas sagatavosanu.

Ta ka ES atbalstitos instrumentus EIF parvalda jau 20 gadus, varétu sagaidit, ka
EIF ir izveidojis sinergiju un zinatibu, kas palidzétu ietaupit lidzeklus, it Tpasi jaunu
instrumentu darbibas uzsakSanas posma. Tomeér tas ta nav, un sagatavosanas maksas,
ko Komisija maksa Eiropas Investiciju fondam, laika gaita ir pieaugusas. Saistiba ar GIF
instrumentu Komisijas maksatas sagatavoSanas maksas sasniedza 0,3 miljonus EUR
(0,8 % no kopéjam maksimalajam maksam). Attieciba uz jaunakiem instrumentiem
sagatavoSanas maksa EFG instrumenta gadijuma pieauga lidz 2,5 miljoniem EUR (13 %
no kopéjam maksimalajam maksam), /IFE gadijuma — lidz 4,0 miljoniem EUR (14 % no
kopéjam maksimalajam maksam) un ESIF MVU klases kapitala produkta gadijuma —
[1dz 5,0 miljoniem EUR (7 % no kopé&jam maksimalajam maksam).

Komisija nevac informaciju par faktiskajam sagatavosanas izmaksam, kas
radusas Eiropas Investiciju fondam. Komisijas sarunas ar EIF par maksam meés
komentéjam Ipa3aja zinojuma Nr. 20/2017 par aizdevumu garantiju instrumentiem®°.
Mes konstatéjam, ka zinojuma secinajumi attiecas art uz riska kapitala instrumentiem,
Tpasi uz konstatejumu par to, ka Komisijas riciba nebija detalizétas informacijas par
ieprieks 1stenoto shému faktiskajam izmaksam.

Ar politiku saistitas stimulésanas maksas nav pilniba atbilstoSas mérkim

leviestas stimuléSanas maksas nemotivé attistit Eiropas riska kapitala tirgu.
Piemeéram, EIF sanem stimuléSanas maksu par katru ligumu, kas parakstits ar fonda
parvaldnieku, un summas atskiras atkariba no t3, cik ligumi ir parakstiti. Tomér
stimuléSanas maksas ir strukturétas ta, ka nav saistibas starp stimulésanas maksu un
jebkadu noteiktu meérki attieciba uz to, cik fondos EIF butu jaiegulda lidzek]i. Turklat
meés konstatéjam, ka ST maksa nepieaug atbilstosi parakstito ligumu skaitam. GIF un

49 ERP Ipasais zinojums Nr. 20/2017 “ES finanséti aizdevumu garantiju instrumenti: panakti
pozitivi rezultati, bet vajadziga mérktiecigaka orientacija uz labuma guvéjiem un
koordinacija ar valstu shemam”.



40

EFG instrumentos EIF sanem fiksétu maksu, un IFE instrumenta gadijuma augstakas
maksas tiek prasitas par pirmajiem Cetriem parakstitajiem ligumiem.

Stimulésanas maksas nav pilntba pielagotas intervences pasakumiem noteikto
meérku sasniegSanai. Pieméram, EFG gadijuma Komisija ka minimalo mérki noteica
atbalstu vismaz 360 atbilstigiem uznemumiem. Tomér dalu no stimuléSanas maksas
Eiropas Investiciju fondam ta maksa ari tad, ja Sis mérkis nav sasniegts (sk. 2. tabulu).

Ar politiku saistitas stimuléSanas maksas nav veidotas ta, lai pilniba atbalstitu
ieguldijumus ES mazak attistitajos riska kapitala tirgos vai darbibas nozarés.
ESU 1998 un ESU 2001 instrumentos nav paredzeéti stimuli Eiropas Investiciju fonda
ieguldijumiem jaunos tirgos. Citos instrumentos vismaz ir kads stimuls, kaut art
salidzinajuma ar citiem stimulu veidiem summas ir mazas, tomér mazak attistitajiem
riska kapitala tirgiem prioritate netiek pieskirta.
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Secinajumi un ieteikumi

ES ir bijusi iesaistta riska kapitala tirgh vairak neka 20 gadus. Saja laikd Komisija
ir batiski palielinajusi atbalstu riska kapitala tirgum. Lai pastiprinatu ES riska kapitala
tirgu, bija pieejams ievérojams ES finanséjums, bet joprojam ir ari problémas.

ES intervences pasakumu novértésana

Mes konstatéjam, ka [emumi, ar ko nosaka ES intervences mérogu, nav balstTti
uz pietiekamu informaciju vai nu tapéc, ka nav veikts ex ante vai ietekmes
novértejums, vai ari tapéec, ka novertéjumi tika sagatavoti, kad jau bija pienemts
[emums par budzetu. Finanséjuma deficita analizei trika dazadu dimensiju — ta netika
veikta dalibvalstu limenT vai pa darbibas nozarém vai riska kapitala posmiem (sk. 29.—
36. punktu).

Planojot turpmakos intervences pasakumus, Komisijai ir javeic savlaicigi un
jégpilni starpposma un ex post novértéjumi, nemot véra gutas atzinas. Ex post
noveértéjumi parasti tika veikti par atru — biezZi vien pat pirms programmu beigam.
Turklat Siem novértéjumiem trika uz kvantitativiem datiem balstitas analizes un tajos
netika nemti vera hipoteétiski scenariji. Tadéjadi, neraugoties uz to, ka Komisija
20 gadus ir atbalstijusi riska kapitalu, ta lidz Sim ir sniegusi tikai dazus pieradijumus par
panakto ietekmi (sk. 37.—46. punktu).

Komisijai ir jauzlabo informacijas baze, uz kuras balstiti tas |emumi. Konkrétak, tai:

a) rapigi jaanalize tirgus nepilnibas vai nepietiekamu investiciju situacijas Eiropas
Savienibas, dalibvalstu un nozares limeni, ka ari dazados attistibas posmos, lai
riska kapitala intervences pasakumiem pieskirtu atbilstoSus finansu resursus.

Izpildes termins: Iidz delegésanas noligumu parakstisanai ar istenosSanas partneriem
(2022. gada beigas).

Lai uzlabotu novértejumus, Komisijai:

b) janodrosina attiecigo datu ievakSana véertétaju vajadzibam, lai koncentrétos uz
atbalsta efektivitati, attieciga gadijuma izmantojot hipotétisku analizi;
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c) noteiktu laiku péc ESU 1998, ESU 2001 un GIF ieguldijumu perioda javeic
retrospektivi izvertéjumi, lai varétu izdarit véra nemamus secinajumus par
intervences pasakumu ietekmi.

Izpildes termins: péc iespéjas atrak, bet ne vélak ka lidz 2021. gada beigam.

Visaptverosas ieguldijumu stratégijas izstrade

Komisija nav ieviesusi visaptverosu ieguldijumu stratégiju, lai izveidotu Eiropas
meéroga riska kapitala tirgu. ES intervences pasakumi nav prioritari vérsti uz valstim ar
mazak attistitu riska kapitala tirgu vai mazak attistitam darbibas nozarém. ES tirgus
joprojam ir |oti atkarigs no publiska sektora iesaistes un nevajadzigi sarezgits, jo tiek
izmantoti dazadi instrumenti.

Komisijas intervences pasakumi Eiropas riska kapitala tirgi tiek Tstenoti,
piemeérojot uz pieprasijumu balstitu pieeju, lidz ar to atbalsts projektiem tiek sniegts,
pamatojoties uz to priekSrocibam, nevis atkariba no geografiskas atrasanas vietas vai
nozares. Tomér més konstatéjam, ka Si pieeja neparprotami dod priekSroku visvairak
attistitajiem riska kapitala tirgiem, tadejadi koncentréjot ieguldijumus, bet tas pilniba
neveicina Eiropas méroga riska kapitala tirgu (sk. 49.—63. punktu).

Augsta atdeve nebija Komisijas mérkis tas intervences pasakumos. Privato
iegulditaju piesaistiSana, kas ir batiska ilgtspéjigam riska kapitala tirgum, kopuma ir
iespeéjama tikai tad, ja ieguldijumi nes lielu atdevi. Instruments ESU 1998 kops darbibas
sakuma ir ieguldijis 101 miljonu EUR, un ta kopégjie neto zaudéjumi sasniedz
12 miljonus EUR. Lidziga situacija ir vérojama ESU 2001 un GIF realizétajos portfe]os.
Lidz Sim Komisija ir sniegusi atbalstu tikai saskana ar pari-passu principu, neatsakoties
no savas pelnas dalas privato iegulditaju laba vai neuznemoties lielakus zaudéjumus
(sk. 64.—73. punktu).

Lai attistitu Eiropas méroga riska kapitala tirgu, Komisijai:

a) javeic turpmaki konkréti pasakumi, lai atbalstitu ieguldijumus mazak attistitos
riska kapitala tirgos un darbibas nozarés;

Izpildes termins: pirms sak gatavot jauno planosanas periodu (2020. gada beigas).
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Lai mazinatu ES riska kapitala tirgus atkaribu no publiska sektora iesaistes, Komisijai:

b) jaizvirza pieméroti mérki instrumentu limeni, lai piesaistitu vairak privato
iegulditaju, nemot vera konkrétus politikas mérkus, ka ari atskirigu vietéju riska
kapitala tirgu vai darbibas nozaru attistibu;

c) jaizpéeta iespéja ieviest pakapeniskas dalibas partrauksanas klauzulas;

d) jaizpéta iespéja izmantot asimetrisku pelnas sadali vai asimetrisku riska dalfjumu
nopietnu tirgus nepilntbu gadijuma, Komisijai daléji atsakoties no savas pelnas
citu iegulditaju laba vai uznemoties pirmos zaudéjumus, ja atdeve ir negativa.

Izpildes termins: pirms notiek sarunas par jauniem delegésanas noligumiem
(2022. gada beigas).

ES intervences pasakumu istenosana

EIF ir kluvis par vienu no galvenajiem Eiropas riska kapitala tirgus dalibniekiem,
kas parvalda aizvien lielaku mandatu skaitu. EIF uzticamibas parbaude tiek veikta |oti
rapigi un kvalitativi, tapéc to biezi uzskata par “kvalitates apstiprinajumu”. Tacu daudzi
atzist, ka Sis process ir parak ilgs un formalizéts, — 45 % fondu parvaldnieku noradija,
ka, lai apstiprinatu pieteikumu, Eiropas Investiciju fondam bija vajadzigs vairak neka
gads. Turklat $a procesa laika parvaldniekiem bija jasazinas ar daudzam
kontaktpersonam, kuru informétiba par vinu gadijumiem atskiras.

Centralizéti parvalditie ES intervences pasakumi parklajas ar vairakiem citiem
publiskas intervences pasakumiem, kurus ari parvalda EIF. Komisija sanéma maz
informacijas par to, ka EIF Iema, kura riska kapitala fonda un saskana ar kuru mandatu
ieguldtt dzeklus (sk. 86.—95. punktu).

EIF ir bijusas gritibas ar divu Komisijas mandatu slégSanu (ESU 1998 un
ESU 2001), jo riska kapitala fondiem savas darbibas laika nav izdevies pardot visus
portfeluznémumus. Ta ka uzmaniba Sim jautajumam tika pievérsta vélak, abi
instrumenti, kuru darbibas laiks jau bija beidzies, bija japagarina, lai EIF bGtu laiks
atrast veidus, ka veikt atsavinasanu (sk. 96.—101. punktu).

Meés konstatéjam, ka ik reizi, kad tika izveidots jauns instruments, Komisija
maksaja ievérojamas sagatavoSanas maksas. Més nekonstatéjam nekadu lidzek|u
ietaupijumu saistiba ar sinergiju vai zinatibu, ko, 20 gadus parvaldot ES atbalstitos
instrumentus, varéja izveidot EIF. Turklat Komisijai nebija informacijas par EIF
faktiskajam izmaksam (sk. 105.—107. punktu).
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Ar politiku saistitas stimuléSanas maksas nav pilniba pielagotas intervences
pasakumu meérku sasniegSanai un nav veidotas ta, lai pilntba sekmétu ieguldijumus
valstis ar mazak attistitu riska kapitala tirgu vai mazak attistitas darbibas nozarés
(sk. 108.-110. punktu).

Lai paaugstinatu efektivitati, Komisijai sadarbiba ar EIF ir:

a) jaoptimizé projektu apstiprinasanas process, saisinot tam paslaik nepiecieSamo
laiku;

b) jaisteno tadas darijumu sadales politikas pieméro3sana, kas nodrosina
papildinamibu starp ES intervences pasakumiem un paréjiem mandatiem, kurus
parvalda EIF;

c) kad tiek apstiprinats ieguldijums kada fonda, janodrosina, ka tiek apzinatas
pietiekamas iespéjas partraukt taja dalibu.

Izpildes termins: pirms sakas sarunas par jauniem delegésanas noligumiem
(2022. gada beigas).

Parvaldibas maksam, ko Komisija maksa Eiropas Investiciju fondam, ir:

d) jaatbilst tam faktiskajam sagatavoSanas izmaksam, kuras radusas, uzsakot jaunus
intervences pasakumus;

e) jabut veidotam ta, lai veicinatu virzibu uz intervences pasakumu kopéjiem
meérkiem, konkreéti, Eiropas riska kapitala tirgus attistibu, un pakapeniski
japalielinas, kad ir sasniegti minimalie darbibas rezultatu atskaites punkti, par
kuriem bija panakta vienoSanas.

Izpildes termins: pirms sakas sarunas par jauniem delegésanas noligumiem
(2022. gada beigas).



So zinojumu 2019. gada 17. septembra sédé Luksemburga pienéma IV apakspalata,
kuru vada Revizijas palatas loceklis Alex BRENNINKMEIJER.

Revizijas palatas varda —

priekssédeétajs
Klaus-Heiner Lehne
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Pielikumi

| pielikums. Riska kapitala fonda tipiska struktiira

Komanditi/iegulditaji (piem.):
- Pensijufondi
Apdro anas sabiedribas

Nodibinajumi
Gimenes biroji
Valsts ieguldijumu fondi

Parvaldnieks

Fondu fondi
Kapitals l I Pelna
Parvaldibas maksa/
pelnas procentuald
dala/pelna . Maksa -
FONDS _— Galvenais _— leguldijumu
o i .
capials partneris/parvaldnieks %Konsultmjas konsultants
Pasu J IPe!na Maksa J I Konsultacijas
kapitals/aizdevumi
Pelna
- . Portfeluznémumu v .
Portfeluznémumi - s Apakskonsultanti
Kapitals vaditaji

Avots: Pielagots no Invest Europe profesionalo standartu rokasgramatas, 2018. g.



47

16 miljardu EUR apméra. Kopa ar EIB grupas 5 miljardu EUR ieguldijumu kopéja summa
sasniedz 21 miljardu EUR. 2017. gada decembri Parlaments apstiprinaja ES galvojumu
palielinasanu par 10 miljardiem EUR (lidz 26 miljardiem EUR). ArT EIB grupa savu
ieguldijumu palielinaja par 2,5 miljardiem EUR, sasniedzot 7,5 miljardus EUR. Kopuma
budZeta ir paredzéti 33,5 miljardi EUR. Sis izmainas ir atspogulotas 9. attéla.

9. attéls. Izmainas ES ESIF galvojuma apmeéra
Sakotnéja ESIF regula

21mijrd. EUR [l €7 c8uidlums

ES galvojums
16 mljrd. EUR ‘

+10 mljrd. +2,5 mljrd.

EUR EUR
Grozita ESIF regula

ES galvojums . EIB ieguldijums
i el 335 mird EUR R T

Avots: EIB/EIF 2017. gada zinojums.

MVU klase 10,5 mljrd. EUR

Kopéja summa 33,5 miljardu EUR apmeéra ir sadalita starp divam klasém:
i) infrastruktlras un inovacijas klasi un ii) MVU klasi. Péc ES ESIF galvojuma
palielinasanas MVU klases finanséjums pieauga par 5,5 miljardiem EUR lidz
10,5 miljardiem EUR, no kuriem 6,5 miljardi EUR tiks segti no ES budZeta.

ESIF MVU klases kapitala produkts ir daJa no MVU klases. Tam ir divas
apaksklases. 1. apaksklasé EIF nodroSina kapitala ieguldijumus i) paplasinasanas un
izaugsmes posma esosos riska kapitala fondos, ii) vairakposmu riska kapitala fondos un
iii) socialas ietekmes veidoSana. Maksimalais ES galvojums sedz 1 miljardu EUR, un
likviditati nodroSina EIB. Turklat Eiropas Investiciju fondam uz savu risku ir janodroSina
50 miljoni EUR.

2. apaksklase ir IFE augstakas prioritates laidiens. Kopa ar EIB augstakas
prioritates laidienu tas tika pievienots ka papildinajums jau esoSajam IFE instrumentam
(“Apvarsnis 2020”). 10. attela ir sniegts parskats par ESIF MVU klases kapitala
produktu pirms ES ESIF galvojuma palielinasanas.
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10. attels. ESIF MVU klases kapitala produkta struktiira pirms ES ESIF
galvojuma palielinasanas

MVU klases kapitala produkta un IFE instrumenta kopéja ieguldijumu kapacitate
(2,068 milj. EUR)

ESIF MVU klases kapitala produkts

(1,27 milj. EUR)

ESIF MVU klases kapitala ESIF MVU klases
produkts kapitala produkts
1. apaksklase 2. apaksklase

leguldijumu mérki*

ESIF augstakas
prioritates
laidiens
[EIB likviditate]
ESIF MVU klases kapitala (270 milj. EUR)
produkts
1. apaksklase Tehnologiju nodo3ana 26,5%
[EIB likviditate] 80 milj. EUR
Komercengeli
(1 milj. EUR) 120 milj. EUR
Sociala ietekme
150 milj. EUR

Eiropas méroga RK fondu fonds
300 milj. EUR

EFSI padu kapitalaizaugsmes posmaieguldijumiar EIF 5% lidzdalibu saskanaar

pari-passu principu Mehanisms agrinajam posmam (1,018 milj. EUR, vairakpakapju
*pieejami lidzfinans&jumam kopa ar valsts attistibu veicino3am iestadém struktdra) ar ESIF un EIF lidzdalibu augstakas prioritates laidiena
(VAVI) saskana ar EIF un VAVI kapitila platformas noteikumiem un IFEieguldijumu zemakas prioritates laidiena

Avots: ESIF Valdes dokuments SB/16/16.

05 1. apaksklase 100 EUR ieguldijums tiks finanséts $adi: 95,2 EUR ar ES galvojumu
nodrosinas EIB, un 4,8 EUR bus EIF [idzdaliba. Risks tiks dalits saskana ar pari-passu
principu attieciba 4,8 pret 95,2.

06 2. apaksklase katrs ieguldijums tiek finanséts atbilstosi laidienu procentualajai
dalai. Par pieméru nemot 100 EUR ieguldijumu, 45 EUR tiks nodrosinati no IFE zemakas
prioritates laidiena, 26,5 EUR — no EIB augstakas prioritates laidiena (ko ar ESIF MVU
klases kapitala produkta starpniecibu garanté ES budZets) un 28,5 EUR — no EIF
augstakas prioritates laidiena. IFE segs zaudéjumus lidz 45 EUR; virs §is summas
zaudéjumi tiks segti saskana ar pari-passu principu no ES budZeta un EIF augstakas
prioritates laidiena attieciba 26,5 pret 28,5.

07 pacESESIF galvojuma palielinasanas ESIF Valde 2018. gada oktobri noléma

ES galvojumu ESIF MVU klases kapitala produktam palielinat par 1050 miljoniem EUR
l1dz 2320 miljoniem EUR. No Sis papildu summas 950 miljoni EUR tika paredzéti

1. apaksklasei un 100 miljoni EUR — 2. apaksklasei.

08 Saskana ar 10. attela paradito riska daliSanas kartibu Eiropas Investiciju fondam
bis jaiegulda vél 47 miljoni EUR (4,8 %) 1. apaksklasé. ESIF 2. apaksklasei paredzéta
ES galvojuma palielinajums par 100 miljoniem EUR nozimé ar1 ES /FE ieguldijuma
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palielinajumu par 170 miljoniem EUR un EIF augstakas prioritates laidiena
palielinajumu par 108 miljoniem EUR.

Kopéja ieguldijumu kapacitate 2068 miljonu EUR apmeéra, ka noradits 10. attéla,
pieaugs par 1375 miljoniem EUR, sasniedzot 3443 miljonus EUR. Sis skaitlis ietver
2948 miljonus EUR no centralizéti parvalditajam programmam un 495 miljonus EUR no
EIF pasu riska laidieniem.

Paredzama pieauguma dé| bija vajadzigi turpmaki grozijumi ESIF delegésanas
noliguma, kas I1dz 2018. gada decembra vidum vél nebija parakstits.
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lll pielikums. Parvaldibas maksas, ko Komisija maksa Eiropas
Investiciju fondam, sadalijuma pa instrumentiem

ESU 1998

ESU 2001

Sagatavo$anas maksa v v v V' \

ParakstiSanas maksa v v v v
Administrativas maksas Ilkgadéja uzraudzibas maksa v v v

Pamatmaksa v v

Darbibas izbeigSanas maksa \

Fondu skaits v v v v

Jaunu valstu skaits, kuras
galasanémeéji irsanémusi v \ v
finanséjumu

Panakts sviras efekts v v

Ar politiku saistitas

. _ Atbilstigo galasanémeéju skaits v v
stimuléSanas maksas 80 8 ’ )

Atbilstigos galasanéméjos

. s v v v \
ieguldita summa
Komercenge|u vai tehnologiju y y
nodosanas darbibu skaits
Saistibas ar komercengelu vai
v . v
tehnologiju nodoSanas darbibam
Finansu lidzek|u parvaldibas
e v v v

maksas

L=y

Avots: ERP, pamatojoties uz delegésanas noligumiem.



Akronimi un saisinajumi

CIP: Konkurétspéjas un inovacijas pamatprogramma

COSME: Uznemumu un mazo un vidéjo uznemumu konkurétspéjas programma
EFG: kapitala mehanisms izaugsmei

EIB: Eiropas Investiciju banka

EIF: Eiropas Investiciju fonds

ESIF MVU klases kapitala produkts: Eiropas Stratégisko investiciju fonda mazo un
vidéjo uznémumu klases kapitala produkts (// pielikums)

ESIF: Eiropas Stratégisko investiciju fonds

ESU 1998: Eiropas Tehnologiju mehanisma sakuma kapitala programma daudzgadu
planoSanas periodam no 1998. gada

ESU 2001: Eiropas Tehnologiju mehanisma sakuma kapitala programma daudzgadu
plano$anas periodam no 2001. gada

GIF: straujas izaugsmes un inovativu MVU mehanisms
I&N: Izaugsmes un nodarbinatibas iniciativa

IFE: InnovFin kapitala mehanisms agrinajam posmam
IKP: iekSzemes kopprodukts

InvestEU: programmas projekts daudzgadu planosanas periodam no 2021. lidz
2027. gadam

MAP: Uznémumu un uznémeéjdarbibas daudzgadu programma
MVU: mazie un vidéjie uznémumi
RK: riska kapitals

SPP: sakotnéjais publiskais piedavajums
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Glosarijs
BudzZeta garantija: juridiskas saistibas finansu partneru veikto ieguldijumu atbalstam;

tas izpauzas ka lidzek|u pieskirSana no ES budZeta noteiktos apstaklos, lai izpilditu
maksajuma pienakumu saistiba ar atbalstitu ES programmu.

Centralizéti parvaldita intervence: ieguldijums, ko vai nu finansé, vai atbalsta no
ES budZeta un ko parvalda Komisija.

Ex ante noveértéjums: to veic pirms intervences saksanas un izsver, pieméram,
vajadzibas, finanséjuma deficita apjomu, ES pievienoto vértibu un potencialas
sinergijas ar citiem finansu instrumentiem.

Finansu instruments: finansials atbalsts no ES budZeta; tie var bat kapitalieguldijumi
vai kvazikapitala ieguldijumi, aizdevumi, garantijas vai citi riska daliSanas instrumenti.

Fondu fonds: apvienots investiciju fonds, kas iegulda citos fondos, nevis veic tieSus
ieguldijumus.

letekmes novértejums: Informacijas ievakSana un analize, lai noteiktu planotas
darbibas iespéjamas prieksrocibas un trikumus lémumu pienemsanas atbalstam.

Pamata iegulditajs: uzticams iegulditajs, kurs iegadajas nozimigu dalu riska kapitala
fonda. Tiem ir svariga loma, jo tie garant€, ka zinama dala tiks pardota, un tie stimule
pieprasijumu tapéc, ka ar savu dalitbu tirgum pieskir ticamibu.

Pari-passu: saskana ar o principu uz visiem iegulditajiem attiecas vienadi ieguldiSanas
noteikumi un vienadas tiesibas.

Privatais kapitals: ieguldijums privata uznémuma, kurs nav ieklauts birzas saraksta,
apmaina pret vidéja termina vai ilgtermina procentiem; sads ieguldijums tiek vélak
pardots. Ar So iepludinato kapitalu finansé darbibas saksanu vai attistibu.

Riska kapitala fonds: ieguldijumu fonds, kas parvalda tadu profesionalu iegulditaju
naudas lidzeklus, kuri vélas investét mazos un vidéjos uznemumos ar lielu izaugsmes
potencialu.

Riska kapitals: nauda, kas apmaina pret kapitala dalam ieguldita jaunuznémumos vai
inovativos augos$os uznémumos, kuri saistiti ar nozimigu riska elementu un kuriem
nepiecieSama ekspertu palidziba uznémejdarbibas izvérsanai.

Sakotnéjais publiskais piedavajums: uznémeéjsabiedribas daju publiskas pardosanas
vai izplatiSanas pirmreizéjas uzsakSanas process.
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Valsts atbalsts: tiess vai netieSs valdibas atbalsts uznémumam vai organizacijai, kas
tam dod prieksrocibas salidzinajuma ar konkurentiem. ES ir ieviesti valsts atbalsta

noteikumi, lai nepielautu vienota tirgus izkroplojumu. Komisija uzrauga So noteikumu
ievérosanu.



KOMISIJAS ATBILDES UZ EIROPAS REVIZIJAS PALATAS IPASO ZINOJUMU

“CENTRALIZETI PARVALDITIE ES INTERVENCES PASAKUMI RISKA
KAPITALA JOMA: PRECIZAK JANORADA, KURP JAVIRZA BUTISKS
FINANSEJUMS”

KOPSAVILKUMS

I. SeSu revidéto instrumentu galvenais mérkis ir laikposma no 1998. lidz 2036. gadam
mazajiem uznémumiem atvieglot piekluvi pamatkapitala finansgjumam. So instrumentu
ieguldijjumu stratégija, kas tika sakta pirms vairakam paaudzém, laika gaita ir dabiski
attistijusies, reaggjot uz tirgus situacijas parmainam un politikas prioritatem.

Lai gan zinojuma galvenais temats nav ietekme uz finansétajiem uznémumiem, taja ir pausti
vairaki apsverumi attieciba uz to, vai Sie instrumenti palidz attistit ES riska kapitala tirgus, jo
Ipasi mazattistitus riska kapitala tirgus, kas ir tikai dazu revidéto instrumentu papildu mérkis.

AT citi Komisijas intervences pasakumi — gan regulativo pilnvaru, gan kohézijas joma —
var ietekmé&t tirgus attistibu atseviskas dalibvalstis, tostarp dalibvalstts, kuras tirgi nav
pietiekami attistiti. Sie pasakumi revizijas tvéruma nebija ieklauti.

IV. Komisija izmantoja ex ante noveértéjumus un pieejamos tirgus pétijumus. So instrumentu
pamata bija strukturali iek$€ji mehanismi, lai spétu reagét uz apguves spéjas iesp&jamam
izmainam.

Komisija budZeta iestadei katru gadu sagatavo publiski pieejamus zinojumus, pieméram,
zinojumu, kas paredzets FinanSu regulas 41. panta 4. punkta. Turklat Komisija ir zinojusi cita
starpa ar1 par ietekmi uz piesaistitajiem ieguldijumiem un nodarbinatibu.

V. Likumdev€js neviena no apstridétajam programmam nav izvirzijis mérki “ieguldit
lidzeklus mazattistitos riska kapitala tirgos vai darbibas nozargs”. Komisija, novértgjot
programmas un to ieguldijumu stratégijas, nem véra izvirzitos programmu mérkus, nevis
citus kriterijus.

Komisija ir ieviesusi diezgan visaptveroSu pieeju, lai, izmantojot riska kapitala tirgu,
atbalstitu mazo un vid€jo uzpémumu (MVU) piekluvi finansé¢jumam. Komisijas riciba ir
vairaki pasakumi, ar kuriem tieSi vai netieSi var atbalstit riska finanséSanu: regulativa
iejaukSanas, iejaukSanas, izmantojot dalitu parvaldibu, un programmu centraliz&ta parvaldiba.
Revideétie instrumenti ir tikai min€to pasakumu apakSgrupa.

Piemérojot Sos instrumentus, vairakas dalibvalstis, kuras riska kapitala tirgi ir nepietieckami
attistiti, ir panakusas ievérojamus uzlabojumus.

VI. Komisija ir izvertgjusi iesp&ju dalu no ES ieguldijumu atdeves nodot privatajiem
iegulditajiem. Sada iesp€ja tika analizéta vairaku instrumentu izstrades posma.

Ieguldijumi, kas nav saistiti ar pari-passu principu, faktiski jau ir skaidri atlauti socialajiem
ieguldijumiem saskana ar ESIF kapitala produktu. Turklat Komisija turpina izveértét kartibu,
kada ar pari-passu principu nesaistiti ieguldijumi ir iesp&jami Eiropas Stratégisko investiciju
fonda (ESIF) MVU klase.

VII. Komisija norada, ka Eiropas Investiciju fonda (EIF) ieguldijumu fonda bieZi uzskata par
oficialu apstiprindjumu. Daudzu kategoriju iegulditaji palaujas uz EIF lidzdalibu, lai veiktu
savus ieguldijumus taja pasa fonda. Tadgjadi EIF iesaistiS8anas sekmé& parmainas un veido
tirgu. Sadu reputaciju var saglabat, tikai veicot augstas kvalitates novértgjumu un uzticamibas
parbaudi, kam neizb&gami ir vajadzigs laiks.



EIF darfjumu sadales politika 2018. gada tika parskatita. Ta tika iesniegta Komisijai, un EIF
apnémas ar Komisiju apspriesties par visiem sist€mas atjauninajumiem. Sist€mas pamata ir
objektivi un ieprieks noteikti kritériji, kas ietver kvantitativo un kvalitativo faktoru analizi. So
procesu koordiné neatkarigs dienests, un visi lémumi par darjjumu sadali tiek pienacigi
registréti EIF sistémas.

Patlaban visa tirgt ir vérojama “slégSanas” probléma, t. i., gratibas slégt fondus, kuriem ir
beidzies termins.

Ir panakta vienoS$anas par visaptvero$u stratégiju mandatu slégSanai atbilstigi juridiskajam
pamatam.

VIII. Ka jau uzsverts saistiba ar lidzigu revizijas konstat§jumu Komisijas atbildés uz
Revizijas palatas 1paso zinojumu Nr.20/2017 par ES finans€tiem aizdevumu garantiju
instrumentiem un jo Ipasi ta 40. punktu, Komisija uzskata, ka pirms sarunu sakSanas par
maksam ir lietderigi zinat TstenoSanas partnera izmaksu datus. Tadeél Komisija, kad vien
iesp&jams, iegist izmaksu apléses un regulari analiz€ EIF finanSu parskatus, lai saprastu,
kadus iep@émumus EIF giist no maksam un kads ir $So ienémumu devums EIF vispargja
rentabilitateé, un kopuma turpina iegit attiecigus detaliz€tus papildu datus par darbojoSos
finanSu instrumentu izmaksam. Tomé&r $adus datus var neiegit no tieSi salidzinamiem
instrumentiem. Tome@r pat tad, ja Sadu datu nav, Komisijai bitu jasp&j pabeigt sarunas,
pamatojoties uz pieejamo informaciju.

Sagatavosanas maksas ir noteiktas, lai ieguldijumu partnerim kompensétu detaliz&tas sarunas
par instrumentu izveidoSanu, lai sagatavotu jaunas standartizétas juridiskas vienoS$anas par
jauniem vai parskatitiem instrumentiem, lai rikotu uzaicinajumus izteikt ieinteres€tibu un
pielagotu zinoSanas un revizijas sist€émas. Komisija vélas atgadinat, ka tiesiskais regul€jums,
kas regulé finanSu instrumentu istenoSanu, laika gaita ir ievérojami pilnveidots (pieméram,
Finansu regulas noteikumi, kas regulé finansu instrumentus, ir kluvusi loti sarezgiti un
detalizeti, tapec 1stenoSanas partnerim savukart ir jaiegulda lielaks darbs un zinatiba).

Tapéc sagatavoSanas maksu maksaSana ir pamatota un to apmers ir atbilstigs.
Turklat instrumentu stimuléSanas maksas atbilst tiem izvirzitajiem mérkiem.

IX. Atbildes uz ieteikumiem minéto iemeslu dé]l Komisija nevar pienemt tos pilnigi visus.

IEVADS

10. ES tiesibu aktos jau ir paredz&ti saskanoti noteikumi par privatiem Eiropas mark&uma
fondiem riska kapitala projektos, proti, par Eiropas riska kapitala fondiem (Regula (ES)
Nr. 345/2013 par Eiropas riska kapitala fondiem), Eiropas infrastruktiiras fondiem (Regula
(ES) 2015/760 par Eiropas ilgtermina ieguldijjumu fondiem) un Eiropas fondiem, kas iegulda
lidzeklus socialaja ekonomika (Regula (ES) Nr.346/2013 par Eiropas socialas
uznéméjdarbibas fondiem). Minétas regulas nodroSina iesp&ju vienkarsi identificét Eiropas
riska kapital fondus, izmantojot noteiktas kopigas iezimes, tadgjadi alternativu ieguldijumu
fondu parvaldnieki, iegulditaji un ieguldijumu sabiedribas var vieglak tos apzinat attiecigi ka
iesp€jamos ieguldijumu instrumentus, ieguldijumu meérkus vai institucionalos iegulditajus.
Konvergenci sekmé arT uzdevumi, ko veic Eiropas Vértspapiru un tirgu iestade.



12. Aptverosaku priekSstatu var giit, apliikojot lidzeklu piesaistiSanas attistibas tendences visa
laikposma no 2007.gada. InvestEurope’ dati liecina, ka publiska dala riska kapitala
finans€juma no 2007. gada ir pieaugusi, maksimalo Iimeni 34,7 % apmera sasniedzot
2011. gada, bet péc tam ta parmainus ir palielindjusies un samazinajusies, 2018. gada
sasniedzot 18 % .

Turklat jaatzimé, ka Sie dati attiecas ne vien uz ES, bet arT citam publiskam struktiiram.
Parskatito ES mandatu dala kopg&ja piesaistito lidzeklu apjoma 2018. gada bija aptuveni
1,9 %.

2. 1zc€lums Pasreizgjie novert€§jumi liecina, ka ieguldijumu portfeli kopuma varetu but
rentabli, tadgjadi tie efektivi palidz sasniegt politikas meérkus. Izmantojot riska kapitala
instrumentus, tika atbalstiti fondi, kas simtiem inovativu uznémumu attistibas sakumposma
nodro$inaja piekluvi finans€jumam, tostarp ir tadi revolucionari inovativi uznémumi ka
Skype, Spotify vai jaunuznémumi, kas izstrada produktus, kuru pamata ir graféns, par kura
pétijumiem 2010. gada tika pieskirta Nobela prémija fizika.

17. Siem instrumentiem pieejama budZeta palielindgjumu veicinaja tas, ka péc izmgginajuma
projektiem pagajusa gadsimta devindesmito gadu beigas un divtiikstoSo gadu sakuma Sie
instrumenti ir kluvusi par stabilu atbalsta mehanismu. Turklat ESIF ievérojami palielinaja
atbalsta mehanisma apmeru, lai péc finanSu un ekonomikas krizes veicinatu ieguldijumus.

18. Finansgjumu pieskir, Ilidztekus attiecinamibas kriteriju izpildei parbaudot atbilstibu
politikas nostadném un novertgjot pievienoto vertibu, kas tiks panakta, atbalstot konkréto
ieguldijumu, proti, bez pievienotas vertibas ar ieguldijumu neizdosies panakt v€lamo
rezultatu.

20. Komisija norada, ka ieguldijumiem fondu fondos, protams, ir pieejami 343 miljoni EUR,
tacu Sos Iidzeklus var arT automatiski izlietot instrumentiem atbilstigi citu veidu
ieguldijumiem, ja ar ieguldijumiem fondu fondos neizdosies panakt vélamo rezultatu.

23. Ir svarigi atgadinat EIF butisko lomu Eiropas riska kapitala tirgg.

EIF solitie 1,4 miljardi EUR 2018. gada butu jasalidzina ar 11,4 miljardiem EUR, kas
2018. gada veidoja kop&jo ES riska kapitalam piesaistito Iidzeklu apjomu. Tadgjadi
2018. gada EIF piesaistito Iidzeklu dala Saja tirgus segmenta bija 12 %. Turklat EIF sava
darbiba izmanto vairakus mandatus — gan komercialus, gan EIF paSu resursus. leguldijumi,
ko EIF novirza tirgii ar ES budZeta atbalstu, ir tikai aptuveni 1,9 % no ES kopgja piesaistita
riska kapitala apjoma. Tapéc ES atbalstitajiem mandatiem ir jabiit vérstiem uz tadu tirgus
nepilnibu likvidésanu, kuru atbalstam publiskais finans€jums ir vajadzigs visvairak.

APSVERUMI
30. Kopiga atbilde uz 30.—36. punktu:

Komisija veic tirgus vajadzibu un — vél svarigak — finans€juma deficita un apguves spgjas
kvantitativo noverte§jumu, izmantojot vislabakas tirgus informacijas iespgjas, ko nodroSina
standartiz€tas statistikas metodes un pieejama padomdeveju sniegta informacija. Tomer riska

: InvestEurope, “2018 European Private Equity Activity” (Eiropas privata kapitala darbiba 2018. gada).
https://www.investeurope.eu/media/811517/invest-europe-2018-european-private-equity-activity.pdf.
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kapitala finans€juma specifikas d€l datu pieejamiba ir ierobezota, jo ieguldijumu san€mejs
neizpauz privatu informaciju par uznémeéjdarbibas perspektivam un finansialas maksatsp€jas
stavokli.

Ta ka nav ticamu un pietickamu datu, Komisija uzskata, ka aptaujas un kvalitativa analize ir
deriga tirgus nepilnibu novértésanas metode.

Izmantojot lidzigu pieeju, Eiropas Parlaments raksta: “Kopuma Eiropas probléma ir
nepietickams piedavajums, t.i.,, nepietickams piesaistito Iidzeklu apjoms no privatiem
institucionaliem iegulditajiem. Ari piedavajuma kvalitate Eiropa ir zema, tapéc kvalific€tu,
pieredz&jusu un pietiekami lielu riska kapitala fondu skaits nav liels. Minétas problémas ir
acimredzami savstarp&ji cieSi saistitas: augstaka riska kapitala fondu kvalitate piesaistitu
institucionalos iegulditajus, tadejadi palielinot riska kapitala apjomu.” [Avots: “Potential of
Venture Capital in the European Union” (Riska kapitala potencials Eiropas Savieniba),
Eiropas Parlamenta Iek$politikas generaldirektorats, 2012. gads]

Gandriz visos Komisijas dokumentos par So tematu ir atzits MVU finans€juma deficits
(tostarp riska kapitalam), kas savukart nozimé&, ka ES ir nepietickams riska kapitala
piedavajums.

33. Komisija izmantoja informaciju, kas giita no tirgus p&tijumiem. Vairakos dokumentos
bija konstatéts ieguldijumu deficits gan Komisija (pieméram, Buti, 2014.a° un 2014.b°), gan
arpus tas (pieméram, Barkbu u. c., 2015.," un EIB, 2013.”). Sis deficits ir analizts ick3gjos
dokumentos. Attieciba uz MVU riska kapitala deficitu ir pieejami petijumi, kuros izmantoti
Eiropas Privata kapitala un riska kapitala asociacijas (EVCA) un InvestEurope dati
(pieméram, ESRI, 2014..° vai Lopez de Silanes u. citi, 2015."), kas pierada riska kapitala
tirgus deficitu un nepietiekamo attistibu.

36. Risku, ka lidzeklus nevarés apgiit, novers strukturali: visiem instrumentiem ir pieSkirumi,
kas nav konkréti noteikti, bet kuriem ir noteikts maksimalais apjoms, un tajos ir iestradata
iespgja brivi rikoties, pardalot Iidzeklus citam darbibam. Turklat pieci no seSiem
analiz€tajiem instrumentiem bija tieSi pakartoti gada budzeta iemaksam, un to apméru var

Marco Buti un Philipp Mohl: “Lacklustre investment in the Eurozone: Is there a puzzle?” (Ieguldijumu nepietiekamiba
eurozona. Vai tas ir jarisina?) Vox, 2014. gada janijs https://voxeu.org/article/raising-investment-eurozone

Marco Buti: “Lacklustre investment in the Eurozone: The policy response” (Ieguldijumu nepietiekamiba eurozona.
Politikas atbilde), Vox, 2014. gada decembris. https://voxeu.org/article/lacklustre-investment-eurozone-policy-response

Bergljot B. Barkbu, Pelin Berkmen, Pavel Lukyantsau, Sergejs Saksonovs un Hanni Schoelermann: “Investment in the
Euro Area: Why Has It Been Weak?” (Ieguldijumi eurozona. Kadi ir nepietickamibas iemesli?). IVF darba dokuments
Nr. 15/32, 2015. gada 19. februaris https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2016/12/31/Investment-in-the-Euro-
Area-Why-Has-1t-Been-Weak-42717

EIB: Investment and Investment Finance in Europe 2013 (TIeguldijjumi un ieguldijumu finans€jums Eiropa 2013. gada),
2013. gada 14. novembris. https://www.eib.org/en/infocentre/publications/all/investment-and-investment-finance-in-
europe.htm

ESRI: Access to External Financing and Firm Growth (Piekluve aréjam finansgjumam un stabila izaugsme). Situacijas
pétijums 2014. gada zinojumam par Eiropas konkurétsp&ju, 2014. gada maijs.
https://www.google.be/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=2&ved=2ahUKEwjY _475pujeAhVQKuUwKHTNn6
Al4QFjABegQIAXAC&uUrl=https%3A%2F%2Fec.europa.eu%2Fdocsroom%2Fdocuments%2F8786%2Fattachments%?2
F1%2Ftranslations%2Fen%2Frenditions%2Fpdf&usg=AOvVaw2SPzwlL4aRoQVrA_MZ19Y8

Florencio Lopez de Silanes Molina, Joseph McCahery, Dirk Schoenmaker un Dragana Stanisic: The European Capital
Markets Study. Estimating the Financing Gaps of SMEs (Eiropas kapital tirgus pétijums. MVU finanséjuma deficita
novertejums). Zinojumu sponsorgja Niderlandes FinanSu ministrija un ERAB, 2015. gada jilijs.
https://web.archive.org/web/20161213054417/http:/www.dsf.nl/wp-content/uploads/2015/09/European-Capital-Markets-
Study 2015 _FINAL-15-7.pdf
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attiecigi pielagot. Tapec, kad tirgus nepilniba butu pilnigi noversta, instrumentiem Iidzekli
vairs netiktu pieskirti. Tadgjadi Komisija lidz §im ir sekmigi parvaldijusi So risku.

3. izc€lums 2011. gada petijums tika veikts, nemot veéra toreizgjo tirgus situaciju. Ta ka riska
kapitala tirgus kop$ ta laika ir pieaudzis divkart, Komisija uzskata, ka minéta pétijuma
secindgjumus nevar pilniba piem@rot miisdienu apstakliem. P&tjjuma nebija iesp&ams
prognozet tirgus notikumus, un, ka pierada pasreiz&jie sasniegumi, Komisijas mandatiem nav
problému Tstenot budzetu, kas pieskirts intervences pasakumiem riska kapitala joma.
2018. gada revideéto riska kapitala intervences pasakumu Tipatsvars kopé€ja finans€juma
piesaisté ES bija 1,9 %.

38. Komisija v€las noradit, ka: 1) ekonomiska ietekme un ietekme uz nodarbinatibu (attieciba
uz instrumentiem kops 2007. gada) ir pietickami apliikota EIF sagatavotajos zinojumos un, ii)
protams, pétijumu galvenais analizes temats nav ietekme uz riska kapitala nozari, jo tirgus
attistiba vai ietekme uz nozari biezi vien nemaz nav revidéto instrumentu meérki, savukart
citiem instrumentiem tie ir tikai papildu méerki.

39. EX post zinojumu un novert§jumu termini ir skaidri noteikti pamata esosajos tiesibu aktos,
ko pienémusi Padome un Eiropas Parlaments.

Pat ja Komisija varétu ietekmét to terminus, ir janem vera nenoliedzamais kompromiss starp
visaptveroSu datu pieejamibu un lietderibu. Lai varétu izpildit novertg§juma paustos
ieteikumus, ta rezultatiem ir jabut zindmiem pirms jaunas programmas izveides sakuma.
Velaka novertéjuma varétu izmantot vairak datu, tacu to vairs nebiitu iesp&jams nemt véra
nakamaja programma.

40. Otrais ievilkums: straujas izaugsmes un inovativu MVU mehanisma (GIF) finanSu
instrumenti ir tikai viens no Konkur€tsp€jas un inovaciju pamatprogrammas segmentiem.
Termin$ noveérte§jumu veikSanai bija noteikts juridiskaja pamata, un tapéc novertgjuma
terminu nebija iesp&jams mainit.

41. Kvalitativas metodes, parrunas un aptaujas ir bitisks informacijas avots, jo Tpasi
gadijumos, kad izsmeloSi un detalizéti statistikas dati nav pieejami. Turklat pavisam nesen,
kops 2015. gada, EIF veic ekonomiskas ietekmes novértéjumus. Saja analizé ir ieklauta arT
riska kapitala nozare (arT ES mandati), un Komisija tos riipigi analize.

42. Hipotetisko analizi var veikt tikai dazus gadus péc tam, kad ir sasniegti programmas
finansetie meérki, kas dazkart var notikt vélak neka divas desmitgades péc tas istenoSanas
sakuma. Dati par izveidotajam un saglabatajam darbvietam regulari tiek zinoti parastaja
zinoSanas procedura, un tos var viegli salidzinat ar nodarbinatibas attistibas tendencém
kopgja ekonomika.

43. Revizijas palatas atsauce uz VICO projektiem, minot tos ka programmu noveért&juma
piemeru, faktiski apstiprina Komisijas min&to cieSo kompromisu starp ex post novértéjuma
savlaicigumu un vispusigumu. Patiesam, VICO projektus tris gados Tstenoja devinu
augstskolu un pétniecibas centru konsorcijs, tapéc So pasakumu gan nevarétu uzskatit par
atseviSku programmu savlaicigas un konkrétas novertéSanas paraugu. Turklat butiski ir tas,
ka VICO projekti nav laika gaita Tstenoto Tpaso programmu novertgjumi. VICO projektos
drizak ir vienlaikus salidzinati uzn@mumi, kuros ieguldits riska kapitals, un uznémumi, kuros
nav ieguldits riska kapitals, turklat pirmo minéto uzne€mumu vidi ir ieklauti gan uznpémumi,
kuros ir ieguldits publiskais riska kapitals — nenemot vera, vai tas ir vai nav valsts,
centralizéts ES, ES struktiirfondu ieguldijums, nenemot véra, vai finans€jums ir vai nav no
izaugsmes un nodarbinatibas iniciativas (G&E), uznémumu un uznémeéjdarbibas daudzgadu
programmas (MAP), straujas izaugsmes un inovativu MVU mehanisma (GIF). Bitiba sa



atSkiriga skatijuma dgl bija jaizmanto tada metodika, kuru programmu novert€§jumam nevar
piemeérot tiesi.

45. Lai gan attieciba uz vairaku sanémé&ju uznémumu darba n€mgju skaitu mérki nav noteikti,
intervences pasakuma ietekme uz izveidoto un saglabato darbvietu skaitu ir novérota un par
to ir zinots.

47. Komisijas atbilde uz 47. punktu un ieprieksgjo virsrakstu

Komisija ir ieviesusi diezgan visaptveroSu pieeju, lai, izmantojot riska kapitala tirgu,
atbalstitu MVU piekluvi finansgjumam. Komisijas riciba ir vairaki pasakumi, ar kuriem tiesi
val netieSi var atbalstit riska finans€Sanu: regulativa iejaukSanas, iejaukSanas, izmantojot
dalitu parvaldibu, ka arT programmu centralizéta parvaldiba. Revidétie instrumenti ir tikai
min€to pasakumu apakSgrupa. ES intervences pasakumu primarais meérkis bija atbalsts
darbvietu izveidei un izaugsmei, ka arT inovacijai, nevis riska kapitala tirgu izveidei.

48. Komisija uzskata, ka fonda registracijas valstij nav bitiskas nozimes. Ne visas ES
dalibvalstis ir riska kapitdla fondiem piemérotas regulativas vides. IpaSi svarigi tas ir
vairakvalstu fondiem, kas parasti ir registréti tikai ipasi izraudzitas ES dalibvalstis, kuras ir
attistits un parbaudits tiesiskais reguléjums. Visbeidzot, fonda registracijas valsts biezi vien
nesniedz skaidru priek$statu par fondu ieguldijumu faktisko geografisko parklajumu.

50. Visiem revidétajiem instrumentiem ir vajadziga geografiska dazadosana, un tapéc EIF ir
mudinats darboties iesp&jami daudzas ES dalibvalstis, noteikti motivgjot EIF veikt
intervences pasakumus ar1 dalibvalstis, kuras ir mazattistiti tirgi.

Nemot veéra ierobezojumus, kas konkrétajam finanSu instrumentam ir noteikti politika,
instrumenti tiek izmantoti atbilstigi tirgus nosacijumiem. Ka jau Revizijas palata sava analizé
ir noradijusi, lai Tstenotu instrumentus, izSkiroSa nozime ir apguves spg€jai. Ja no
mazattistitiem tirgiem nav sanemti pienacigas kvalitates pieteikumi (t.i., pieteikumi, kas
atbilst minimalajiem standartiem), ieguldit nav iesp&ams. Vienlidziga piekluve
instrumentiem ir nodroSinata, jo pieteikumi tiek sapemti, pamatojoties uz atklatiem
uzaicinajumiem izteikt ieinteresetibu.

51. Skatit Komisijas atbildi uz 48. punktu.

52. Komisija ir ierosinajusi dazadus pasakumus, lai ieguldijumu fondu, tostarp Eiropas riska
kapitala fondu, parrobeZu izplatiSana notiktu efektivak (vienkarsak, atrak un letak).

Saskana ar Ricibas planu kapitala tirgu savienibas izveidei So iniciativu mérkis ir sekméet
privato riska kapitala ieguldijumu fondu izplatibu Savieniba, mobiliz€t un novirzit kapitalu
inovativiem, maziem un vid€jiem uznémumiem, saskanot atSkirigas valstu prasibas, uzlabot
to parredzamibu un samazinat slogu.

Regulas (ES) Nr. 345/2013 par Eiropas riska kapitala fondiem meérktiecigi grozijumi tika
ieviesti 2017. gada, un tos piem&ro no 2018. gada 1. marta (Regula (ES) 2017/1991, ar ko
groza Regulu (ES) Nr. 345/2013). Piemérojamo Eiropas riska kapitala fondu noteikumu
precizéjumu Komisija pienéma 2019. gada februari (Delegéta regula (ES) 2019/820), un tos
pieméros no 2019. gada 11. decembra. Lidztiesigie likumdevegji 2019. gada aprili pienéma
papildu iniciativas, kas sekmé Eiropas riska kapitala fondu parrobezu sadalijumu, un tas

EIF aptaujas sagatavoSanas bridi (aptauja tika publicéta 2018. gada aprili), minétas
likumdoS$anas iniciativas vél tika izskatitas. Turklat So iniciativu mérkis ir atvieglot Eiropas



riska kapitala ieguldijumu parrobezu sadalijumu un turpinat piemérojamo noteikumu
vienkarsosanu, lai kliedétu EIF aptauja paustas bazas.

Tomer attieciba uz nodoklu sisttmam ir janorada, ka patlaban nodoklu sistéma liela mera ir
dalibvalstu kompetenc€, un jebkurai tuvinaSanas iniciativai ES Ilimeni butu vajadzigs
vienpratigs Padomes [émums.

54. Lielaka ieguldijumu koncentracija ir veérojama ES liclakajas ekonomikas valstis.
Apvienota Karaliste, Francija un Vacija atbilstigi to dalai ES IKP 2017. gada bija vislielakas
ekonomikas valstis, kas kopa veidoja 51,4 % no ES IKP. Tapéc Sada situacija ir pilnigi
dabiska un nebiit nenozimé to, ka Sajas dalibvalstis ir parmériga kapitala koncentracija. Ta
tikai atspogulo realo ekonomikas situaciju.

56. Komisija v€las noradit, ka mazattistitu tirgu attistiba nav revidéto instrumentu primarais
meérkis, iznemot GIF, kur $is meérkis ir minéts péc meérka veicinat MVU izveidi un
finans€jumu, savukart daziem instrumentiem tas ir min&ts ka papildu meérkis. Lai pamatotu
ieguldijumu, ir jabit nodroSinatai gan atbilstibai saskana ar attiecigd mandata politikas
prasibam, gan pievienotas vertibas elementiem.

Komisija izmanto ari citus $is revizijas tveruma neieklautus intervences pasakumus, kas
vargtu “veicinat Eiropas riska kapitala tirgu”.

ES atbalstitie riska kapitala fondi daudzas dalibvalstis ir veikusi ieguldijumus, pateicoties ari
dalitas parvaldibas instrumentiem. Dalibvalstis var nolemt savus Eiropas Regionalas attistibas
fonda (ERAF) pieskirumus ieguldit, izmantojot aizdevumus, bankas garantijas un pasu/riska
kapitalu. Komisija akttvi atbalsta $adu instrumentu izmantoSanu. Laikposma no 2014. lidz
2020. gadam daZzas dalibvalstis, proti, Polija, Ungarija un Bulgarija, ievérojamas summas no
saviem ERAF pieSkirumiem pieSkira paSu/riska kapitalam (attiecigi aptuveni
1,2 miljardus EUR, 480 miljonus EUR un 340 miljonus EUR).

Turklat ka $adu ieguldijumu iniciativu piem&ru var minét iniciativas, kuras parvalda EIF,
Centraleiropas Fondu fonds (fondu fonds, kas izveidots partneriba ar Austrijas, Cehijas,
Slovakijas, Ungarijas un Slovénijas valstu iestadém), un Baltijas Inovacijas fonds.

62. Skatit Komisijas atbildi uz 30.-36. punktu.

63. ES limena intervences pasakumi vienmeér ir paredzeti visam dalibvalstim, un finansu
lidzekliem ar vienadiem noteikumiem ir jabut pieejamiem pieteikumu iesniedz€jiem no visam
dalibvalstim.

64. Komisija uzskata, ka subsidiaritati vai pievienoto vertibu var panakt tad, ja riciba ES
Iimen var biit efektivaka par ricibu dalibvalstu liment.

65. Lidztekus tam, ka ir janodroSina valsts atbalsta noteikumu izpilde, Komisija cenSas riska
kapitala nozarei piesaistit privatos iegulditajus.

COSME (Uzp€mumu un mazo un vidgjo uznémumu konkurétspgjas programma), InnovFin
(ES finans€jums novatoriem) un ESIF portfela Itment ir izvirziti verienigi vispargjie mérki,
ko pierada sviras raditaji, saskanotie multiplikatori vai kop&ja mobilizeto ieguldijumu apjoma
izsekoSana. Zinojumos par So mérku sasniegS8anu, EIF/EIB vai attistibu veicinoSo banku
ieguldijumus neuzskata par privatiem.

Tomeér attieciba uz atseviskiem ieguldijumiem Komisijai ir janodroSina ar1 ieguldijumi ar
augstu politikas vertibu, kuriem vajadziga ieveérojama publiska iejaukSanas un kuri nevar
piesaistit lielu privato resursu apjomu. Pieméram, socialas ietekmes fondiem vai citas
ietekmes fondiem, tehnologiju nodosanas fondiem vai fondiem, kuru darbiba ir vérsta uz
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uznémumu dzives cikla sagatavoSanas un izveides posmu, ir vajadzigs lielaks publiskais
atbalsts neka lieliem privata kapitala ieguldijumu fondiem paplasinasanas posma. Tapéc
attieciba uz atseviskiem ieguldijumiem privata sektora lidzdalibai nav noteiktas citas
prasibas.

66. Komisija nenoteica ienesiguma mérkus, jo ar instrumentiem ir jasasniedz politikas mérki,
nevis japalielina ienesigums, un tie papildina citus instrumentus, kuru mérkis ir finansiala
atdeve. Tomer, pat pieverSot uzmanibu politikas atdevei, revidetie instrumenti, ka min&ts EIF
zinojuma, ir paredzeti, lai raditu arT finanSu pelnu, un investé fondos, kas piesaista privatos
iegulditajus. Lai gan saskana ar Komisijas noveért€jumu pari-passu princips ir bijis piemé&rots
vairakuma ieguldijumu darbibu, Komisija jau atlauj ipasos socialo ieguldijumu gadijumos
veikt ar pari-passu principu nesaistitus ieguldijumus.

Komisija neuzskata, ka privato iegulditaju piesaiste ir iesp&jama tikai tad, ja ieguldijumiem ir
liela atdeve. Lai gan privatie iegulditaji centisies gut pozitivu atdevi, vinu ricibas pamata
varétu but ari faktori, kas nav saistiti ar tiekSanos péc lielas atdeves, pieméram, geografiska
dazadoSana aktivu kategorija, jaunako tehnologiju atklaSanas iesp&jas, riska labdariba,
socialie ieguldijumi utt.

67. Patlaban v&l nav iesp&jams sniegt merktiecigus datus par jaunakajiem ES intervences
pasakumiem. Tomer EIF dati liecina, ka no 2018. gada decembra beigam ES pasu kapitala
finansu instrumenti un kapitala produkts ESIF MVU klas€ gada rada pelnu 3,6 % apmera.

Tas nozime, ka kopuma ieguldijumi pat varetu radit pelnpu ES budZeta, vienlaikus sasniedzot
politikas merkus, atbalstot darbvietas inovativos uznémumos un mobiliz&jot privata sektora
ieguldijumus.

68. Komisija ir novert&jusi iesp&ju atkapties no pari-passu principa. Faktiski Komisija jau
tagad atlauj ESIF MVU klasé veikt ar pari-passu principu nesaistitus ieguldijumus. ST iesp&ja
tika ieviesta ESIF noliguma, pamatojoties uz Komisijas 1emumu. Komisija ar1 izverte kartibu,
kada ar pari-passu principu nesaistiti ieguldijumi ir iesp&jami ESIF MV U klasg.

69. Skatit atbildi uz 68. punktu.

73. Viedokli atskiras jautajuma par to, ka var veicinat tirgus paSilgtsp&ju, ja publiskie
iegulditaji partrauc dalibu priekslaikus.

Darbibu 1stenoSanai noslégtajos komanditsabiedribas noligumos parasti ir atlauta atseviSku
iegulditaju priekSlaiciga dalibas partraukSana, pieméram, veicot sekundaro pardosanu. Ta ir
tirgus atzita standarta prakse.

EIF analizé katra fonda dalibas partraukSanas stratégiju. Pavisam nesen Komisija un EIF
planoja Tstenot sistematiskaku stratégiju dalibas partrauks$anai lidzdalibas fonda, sekundaraja
tirgli pardodot fonda dalas.

75. Savstarpgji ieguldijumi par ierobezotu summu ir atlauti, nemot véra ipaso pieredzi, kas
giita iepriek§€ja programma.
79. Komisija norada, ka EIF sagatavotaja darbibas zinojuma par ESIF MVU klases kapitala

produktu nav sniegta vajadziga informacija. Tomér var uzskatit, ka ta tvérums ir pilnigs, jo
pamata esosa reala situacija ar1 ir liela mera savstarpgji saistita.

82. InvestEurope dati liecina, ka publiska sektora iegulditaju finans€juma dala no 2007. gada
ir pieaugusi, maksimalo Iimeni 34,7 % apmeéra sasniedzot 2011. gada, péc tam ta krasi
samazinajas un lidz 2018. gadam parmainus palielinajas un samazinajas.



EIF solitie 1,4 miljardi EUR 2018. gada butu jasalidzina ar 11,4 miljardiem EUR, kas
2018. gada veidoja kop&jo ES riska kapitalam piesaistito lidzeklu apjomu. Tadgjadi
2018. gada EIF piesaistito lidzeklu dala Saja tirgus segmenta bija 12 %. Turklat EIF sava
darbiba izmanto vairakus mandatus — gan komercialus, gan EIF paSu resursus. Ieguldijumi
214 miljonu EUR apmeéra, ko EIF 2018. gada novirzija tirgh ar revidéto instrumentu atbalstu,
bija tikai aptuveni 1,9% no ES kopgja piesaistita riska kapitala apjoma. Tapéc ES
atbalstitajiem mandatiem ir jabuit verstiem uz tadu tirgus nepilnibu likvidéSanu, kuru
atbalstam publiskais finans€jums ir vajadzigs visvairak.

84. Komisija norada, ka EIF ieguldijumu fonda biezi uzskata par oficialu apstiprinajumu, par
darfjuma kvalitates zZimi. Daudzu kategoriju iegulditaji palaujas uz EIF lidzdalibu, lai veiktu
savus ieguldijumus taja pasa fonda. Tadgjadi EIF iesaistiSanas sekm& parmainas un veido
tirgu. Sadu reputaciju var saglabat, tikai veicot augstas kvalitates novértgjumu un uzticamibas
parbaudi, kam neizb&gami ir vajadzigs laiks.

Turklat procesa ilgums katram pieteikuma iesniedz&jam ir atSkirigs (pieméram, Eiropas
programmas atbilstigajiem parvaldniekiem, kuri piedalas pirmo reizi, uzticamibas parbaudes
process ir sarezgitaks neka jau izveidotam vadibas grupam). KavéSanos var izraisit ari
pieteikuma iesniedzgja novéelota atbilde uz EIF informacijas pieprasijumiem — So faktoru
EIF nevar ietekmét.

89. Mandatu papildinamiba izriet no citiem kriterijiem, nevis tikai no sp&jas parvaldit
dazadus riska segmentus, jo 1pasi tapéc, ka visus riska kapitala ieguldijumus var uzskatit par
loti riskantiem. Mandati cits citu var papildinat situacijas, kad ir noteikti ierobezojumi
attieciba uz ieguldamajam summam, kad nav pietickamu resursu, ka ari saistiba ar
geografisko parklajumu utt.

Katram straujas izaugsmes un inovativu MVU mehanisma (GIF) ieguldijumam lidzeklu
pieskirums bija skaidri noteikts apstiprinajuma pieprasijuma, ko EIF iesniedza Komisijai, un
Komisija riipigi izvertgja So kombinaciju, ko galu gala apstiprinaja vai prasija veikt izmainas.

Tapeéc 30 % Revizijas palatas noradito ieguldijumu instruments izpétija to papildinamibu ar
citiem mandatiem. Skiet, ka atlikusajiem 70 % no GIF ieguldijumiem papildinamiba ar
citiem mandatiem bija nodroSinata automatiski, jo Sajos gadijumos nebija lidzieguldijumu no
citiem mandatiem.

91. ESIF regula mingétais atbilstigais papildinamibas Iimenis tick nodros$inats, politika izvirzot
riska kapitala resursu mandatu un ESIF mandatus, un tiek atspogulots EIF darfjumu sadales
procesa.

93. Komisija uzskata, ka 2018. gada darfjumu sadales politika noteikti ir nemtas véra
atsevisku mandatu prioritates un ir méginats apzinat katrai iespgjai piemérotako ieguldijumu
avotu. Izstradata politika tika iesniegta Komisijai, un EIF apnémas regulari apspriesties ar
Komisiju par visiem politikas atjauninajumiem.

Nozaru izvéles pamata galvenokart ir tirgus vajadzibas, — piem&ram, inovacija ir starpnozaru
raksturlielums,— tapéc ES mandatiem nav prioritaru nozaru. Geografisko sadalijumu veido
sanemtie pieteikumi un politikas piemérotibas un atbilstibas novértejums, jo lielaki un
attistitaki tirgi tiecas veidot vairak ieguldijumu prioritasu.

94. Politika ir paredzgeti divi analizes posmi — ka kvantitativa, ta kvalitativa analize. Turklat
politika ir siki izklastits, kuri iesp&amie kritériji EIF darbiniekiem biitu jaizmanto
kvalitativas analizes posma.



Izstradata politika tika iesniegta Komisijai, un EIF apnémas regulari apspriesties ar Komisiju
par visiem politikas atjauninajumiem.

95. Komisija no EIF sniegtas informacijas saprot, ka iepriek§€jo darjjumu parbaude ir
pieradijusi — jaunaja politika 2 no 31 ieguldijuma (izmantojot dazadus mandatus, ari tadus,
kas nav ES mandati) butu sadaliti citadi. Tomér pat attieciba uz abiem miné&tajiem
pieSkirumiem netika konstateti mandatu prasibu parkapumi, un ieguldijumi ir pilnigi atbilstigi
saskana ar mandatiem, kuriem tie tika pieskirti.

Attieciga detalizéta informacija ir EIF ieks€ja informacija.

100. Ieguldijumu fonda darbibas laiks nebeidzas automatiski. Ar fonda iegulditaju
(vairakuma) 1€émumu to var pagarinat vairakas reizes. Ta ka EIF ir visu ES centralizéti
parvaldito instrumentu fondu mazakuma iegulditajs, tas pats nevar pienemt lémumu izbeigt
fonda darbibu, likvidét atlikuSos ieguldijumus un instrumentu. Turklat fondam biitu
jauznemas juridiska atbildiba, un, ja fonds rikotos pret&ji fonda iegulditaju komercialajam
interesém, $ada riciba varétu negativi ietekmét EIF reputaciju.

Lai gan Eiropas Tehnologiju uzsak$anas mehanisma 1998 (ETUM) un ESU 2001 instrumentu
apstiprinajuma pieprasijumos dalibas partraukSanas strat€gijas nebija plasi izklastitas, tas
nenozimé, ka, veicot uzticamibas parbaudi, EIF Sim jautajumam nav pievérsis pietickamu
uzmanibu.

Patlaban visa tirgl ir vérojama ‘“‘slégSanas” probléma, t. i., griitibas slégt fondus, kuriem ir
beidzies termins.

Komisija un EIF jau 2014. gada pievérsa uzmanibu $ai dalibas partrauk$anas problémai un
2015./2016. gada jau laikus veica pasakumus, lai atsavinatu ESU fondus. Tomér tirgus nebija
ieintereséts tos iegadaties. Ir panakta vieno$anas par visaptveroSu strat€giju mandatu
slegSanai atbilstigi juridiskajam pamatam.

101. Atbilstigi juridiskajam pamatam ir izstradats saskanots process $o mandatu slégSanai.
Jau no 2014. gada EIF un Komisija jau ir m&ginajusi risinat jautajumu par ESU 1998 un
ESU 2001 mandatu slég$anu un ir méginajusi pardot to portfelus sekundaraja tirgi. Diemzél
piedavajumu iesniegSanas termin$ sakrita ar Apvienotas Karalistes referendumu par Brexit,
un, nemot veéra no ta izrietoSo tirgus nenoteiktibu, piedavajumi netika iesniegti. Nakamais
meginajums atsavinat fonda dalas ir planots 2019/2020. gada.

103. Jauzsver, ka 1998. un 2001. gada instrumentiem, Kuri bija izm&ginajuma instrumenti,
tika piemérotas augstakas procentu likmes, pec tam nakamo paaudzu instrumentiem maksas
robezvertibas tika samazinatas.

ESIF MVU klases kapitala produktam maksas robeZvertibas tika samazinatas lidz 5,7 %.

106. Visjaunakajiem instrumentiem kop€jais maksu Iimenis ir ievérojami pazeminajies,
salidzinot ar sakotngjiem izmé&ginajuma instrumentiem. Saistiba ar ESIF ES budzeta lidzeklus
faktiski izmanto tikai arkartas gadijums nodevu maksajumiem, jo EIF sanem atlidzibu no
ESIF atmaksajumu summam.

SagatavoSanas maksas veido tikai nelielu visaptvero$a atlidzibu kopuma dalu. Tas ir
noteiktas, lai ieguldijumu partnerim kompens€tu detaliz€tas sarunas noliika ieviest
instrumentus, lai sagatavotu jaunas standartiz&tas juridiskas vienoSanas par jauniem
instrumentiem, lai rikotu uzaicinajumus izteikt ieinteresétibu un pielagotu zinoSanas un
revizijas sisttmas. Komisija vélas atgadinat, ka tiesiskais reguléjums, kas regulé finansu
instrumentu istenoSanu, laika gaita ir iev€rojami pilnveidots (pieméram, Finansu regulas
noteikumi, kas regulé finansu instrumentus, ir kluvusi loti sarezgiti un detalizeti, tapéc
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istenoSanas partnerim savukart ir jaiegulda lielaks darbs un zinatiba). Tapéc Komisija
uzskata, ka sagatavoSanas maksu maksajumi ir pamatoti un to apmers ir atbilstigs, nemot véra
aizvien pieaugosSo vajadzigo parbauzu un bilancu [imeni.

107. Komisija, kad vien iesp&jams, iegiist izmaksu apléses un regulari analiz€ EIF finansu
parskatus, lai saprastu, kadus ienémumus EIF giist no maksam un kads ir So ien€mumu
devums EIF vispargja rentabilitaté, un kopuma turpina censties iegiit attiecigus detalizétus
papildu datus par darbojosos finanSu instrumentu izmaksam. Tomér pat tad, ja $adu precizu
datu nav, Komisijai biitu jasp&j pabeigt sarunas, pamatojoties uz pieejamo informaciju.

108. Komisija uzskata, ka instrumentu stimuléSanas maksas atbilst tiem izvirzitajiem
mérkiem. Ka jau Revizijas palata atzinusi 28. punkta, So instrumentu galvenais mérkis nav
Eiropas riska kapitala tirgus attistiba; tikai daziem instrumentiem tas ir papildu mérkis. Tap&c
tikai daziem revid@tajiem instrumentiem ir stimuléSanas maksas, kuras tiek maksatas EIF par
iesaistiSanos Eiropas riska kapitala tirgus pilnveide, piem&ram, pieskirot Tpasas prémijas vai
stimulus par geografiskas dazadibas paplasinasanu.

Tapéc kopuma un attieciba uz visiem instrumentiem ir pilnigi pareizi, ka EIF nesanem
atlidzibu par to, kam attiecigie instrumenti nav paredzeti.

109. Komisija uzskata, ka instrumentu stimuléSanas maksas atbilst tiem izvirzitajiem
mérkiem. Ta ka ieveérojams darbs tiek veikts, lai spetu sasniegt vispargjos meérkus, biitu
nepamatoti sakt maksat EIF stimuleéSanas maksas tikai pec tam, kad ir sasniegti galigie
izvirzitie mérki. Tapéc stimuléSanas maksas tiek maksatas pakapeniski péc saskanoto
starpposma mérku sasniegSanas, jo EIF tikmeér strada, lai sasniegtu vispar€jos mérkus.

110. Komisija uzskata, ka meérkis, kas Iidzinas mérkim “atbalstit ieguldijumus ES mazak
attistitajos riska kapitala tirgos vai darbibas nozarés” bija tikai dazu mandatu papildu merkis,
tapec butu logiski, ka tas biutu ieklauts stimuléSanas maksas tikai saistiba ar daziem
mandatiem.

Apgalvojums par ESU 1998 un ESU 2001 ir pareizs, jo So instrumentu mérkis nav
ieguldijumi mazattistitos tirgos.

Turklat riska kapitals ir paredz&ts uznémumiem tadas nozar€s, kuras 1sa laikposma ir
iespejama ieverojama izaugsme. Nesena pagatné tas gandriz vienmér noziméja ieguldijumus
saistiba ar tehnologijam. Tadgjadi riska kapitals ir piem@rots tikai nelielam skaitam darbibas
nozaru. Vienam no instrumentiem mérkis bija noteikts konkrétai nozarei. Attieciba uz
jaunakiem instrumentiem nozaru dazadoSanas jautajums tiek apspriests koordinacijas
komitejas, kas sniedz stratégiskus noradijumus. Turklat Komisija skaidri nosaka nozares,
kuras nav atbilstigas un nevar sanemt ieguldijumus.

SECINAJUMI UN IETEIKUMI

112. Komisija veic tirgus vajadzibu un — vé€l svarigak — finans€juma deficita un apguves
sp&jas kvantitativo novertg§jumu, izmantojot vislabakas tirgus informacijas iespg€jas, ko
nodroSina standartizétas statistikas metodes un pieejama padomdevéju sniegta informacija.
Tomeér datu pieejamiba ir ierobeZota, jo privata informacija netiek izpausta (pieme&ram, par
atseviSku ieguldijumu sabiedribu uznémejdarbibas perspektivam un finansialas maksatspgjas
stavokli). Neliela riska kapitala tirgus del tirgus dati ne vienmér ir pilnigi ticami, tapec
statistiskas prognozes, pamatojoties uz faktiskajiem darijumiem, nav reprezentativas.

113. Ex post zinojumu un novértejumu termini ir skaidri noteikti pamata esoSajos tiesibu
aktos, ko pien€musi Padome un Eiropas Parlaments.
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Pat ja Komisija varétu ietekmét to terminus, ir janem vera nenoliedzamais kompromiss starp
visaptverosu datu lietderibu un pieejamibu. Pilnigu ietekmes noveért€§jumu par programmas
papildinamibu var veikt tikai tad, kad sanémé&ju MVU darbiba ir izmantots pasu kapitala
finans€jums, tacu tas ir parak velu, lai no novért€§juma gito pieredzi varétu izmantot,
izstradajot nakamas programmas. No otras puses, agraks novert€jums, kuru varétu izmantot,
izstradajot nakamas programmas, nenoliedzami nesniegtu vajadzigo informaciju.

Informacija par piesaistitajiem ieguldijumiem un nodarbinatibu ir ieklauta zinojumos par
Siem instrumentiem. Turklat Komisija budzeta iestadei katru gadu sagatavo publiski
pieejamus zinojumus.

1. ieteikums — Veikt vajadzigo analizi, lai uzlabotu ES intervences pasakumu
noveértésanu

a) Komisija dalg&ji piekrit 1. ieteikuma a) punktam.

Komisija piekrit, ka, izvirzot attiecigu tiesibu akta priekslikumu, riska kapitala darbibam
pieskirtais finans€jums jabalsta uz tirgus deficita vai nepietickamu ieguldijumu situaciju
padzilinatu analizi

Tomér, nemot véra datu ierobezoto pieejamibu un nesalidzinamibu, Komisija nepiekrit, ka
sada analize obligati butu jaieklauj dati, kas grupéti péc dalibvalstim, nozarém, darbibam vai
tirgus lieluma (apguves sp&jas). Tapeéc Komisija, nosakot kop€jo finans€jumu, $adus datus
var izmantot selektivi un piesardzigi, un ta izmantos strukturalus lidzeklus, lai novérstu
nepietiekamas apguves risku.

b) Komisija piekrit 1. ieteikuma b) punktam.
Komisija turpinas pilnveidot datu ieguvi vertétajiem.

Komisija ar1 apsvers iespéju atseviSkiem kapitala instrumentiem izmantot hipotetisko analizi,
ja tada analize biis vajadziga un faktiski istenojama ar pienemamam izmaksam.

Attiecigie dati tiks nodroSinati verteétajiem attiecigajos tiesibu aktos paredzetajos
noverteéSanas terminos.

¢) Komisija nepiekrit 1. ieteikuma c) punktam.

Lémumu par novertéSanas terminiem nepienem Komisija. Sie termini ir skaidri noteikti
pamata esosajos tiesibu aktos, ko pien€musi Padome un Eiropas Parlaments.

Tomeér Komisija, regulari analiz&jot zinojumus, papildus formalam noveért€§jumam, izmanto
gitas atzinas un nakamo programmu rezultatus ari desmitiem gadu péc to istenoSanas
sakuma.

114. Komisija ir ieviesusi diezgan visaptverosu pieeju, kas sekmé Eiropas riska kapitala
tirgus attistibu. Komisijas riciba ir vairaki pasakumi, ar kuriem tieSi vai netieSi var atbalstit
riska finanséSanu: regulativa iejaukSanas, iejaukSanas, izmantojot dalitu parvaldibu, ka ar1
programmu centraliz€ta parvaldiba. Revidétie instrumenti ir tikai min€to pasakumu
apaksSgrupa.

115. Vienlidziga piekluve instrumentiem ir nodroSinata, jo pieteikumi tiek sanemti,
pamatojoties uz atklatiem uzaicinajumiem izteikt ieinteres€tibu. Tadgjadi ieguldijumi tiek
piedavati visiem atbilstigajiem priekslikumiem neatkarigi no to izcelsmes tirgus. Turklat
stimuléSanas maksas motivé EIF panakt p&éc iesp&jas plasu atbalsta geografisko sadalijumu.

Ir jauzsver — tas, ka ES riska kapitala ieguldijumu instrumenti ir balstiti uz pieprasijumu,
nenozimé, ka EIF vienkarS$i reagés uz pieprasijumu. Pirmkart un galvenokart, visiem
ieguldijumiem ir jaatbilst attiecigd mandata atbilstibas kriterijiem (t. 1., ir janodroSina
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atbilstiba politikas nostadném). Turklat visiem privata kapitala ieguldijjumu instrumentiem
noverté pievienoto veértibu, kas tiks panakta, atbalstot konkr&to ieguldijumu, proti, bez
pievienotas vertibas ar ieguldijumu neizdosies panakt vélamo rezultatu.

Pasreiz€jo instrumentu koordinacijas komitejas sniedz stratégiskus noradijumus EIF par
geografisko un nozaru sadalijjumu. Visiem instrumentiem ir ari skaidri noteikumi par
neatbilstigam nozarém un geografisko teritoriju (piemé&ram, jurisdikcijas, kas nesadarbojas ar
ES nodoklu joma).

116. Komisija nenoteica ienesiguma mérkus, jo ar instrumentiem ir jasasniedz politikas
mérki, nevis japalielina ienesigums, un tie papildina citus instrumentus, kuru mérkis ir
finansiala atdeve. Tomér, pat pievérSot uzmanibu politikas atdevei, revidétie instrumenti, ka
minéts EIF zinojuma, ir paredzeti, lai raditu art finanSu pelnu, un investe fondos, kas piesaista
privatos iegulditajus. Lai gan saskana ar Komisijas novért&jumu pari-passu princips ir bijis
piem&rots vairakuma ieguldijumu darbibu, Komisija jau tagad atlauj 1paSos socialo
ieguldijumu gadijumos veikt ar pari-passu principu nesaistitus ieguldijumus.

Komisija neuzskata, ka privato iegulditaju piesaiste ir iesp&jama tikai tad, ja ieguldijumiem ir
liela atdeve. Lai gan privatie iegulditaji centisies giit pozitivu atdevi, vinu ricibas pamata
varétu but faktori, kas nav saistiti ar tiekSanos péc lielas atdeves, pieméram, geografiska
dazadosana aktivu kategorija, jaunako tehnologiju atklasanas iesp&jas, riska labdariba,
socialie ieguldijumi utt.

2. ieteikums — Izstradat visaptveros$u ieguldijumu stratégiju

a) Komisija dal&ji piekrit 2. ieteikuma a) punktam.

Komisija veic plaSu klastu konkrétu pasakumu, lai atbalstitu ieguldijjumus ES, cita starpa
izmantojot Ricibas planu kapitala tirgu savienibas (CMU) izveidei, ka arT iesaistot Strukturalo
reformu atbalsta dienestu.

Turklat, 1izmantojot dalitas parvaldibas instrumentus, var veikt ieguldijumus dalibvalsts,
kuras ir mazak attistiti riska kapitala tirgi.

Komisija turpinas pétit, vai biitu iespgjams veikt vel citus pasakumus.

b) Komisija dal&ji piekrit 2. ieteikuma b) punktam.

Komisija piekrit Revizijas palatai, ka privato iegulditaju piesaiste ir svariga ES riska kapitala
tirgus attistibai. Komisija mandatu [tmeni jau ir izvirzijusi verienigus mérkus attieciba uz
iegulditaju piesaistiSanu, ko pierada sviras raditdjiem un multiplikatoriem piemérojamas
prasibas un zinoSana par kop&o mobiliz€to ieguldijumu apjomu. Komisija vajadzibas
gadijuma apsvers iesp&ju paplasinat So prasibu pieméroSanas jomu, ieklaujot arl privatos
iegulditajus.

c¢) Komisija piekrit 2. ieteikuma c) punktam.

Lai gan jaunajos instrumentos pakapeniska dalibas partraukSana ir iesp&jama, Komisija
turpinas pétit pakapeniskas portfela slégsanas iespé&jas, jo 1pasi pardodot sekundaraja tirgi.

d) Komisija piekrit 2. ieteikuma d) punktam un to jau Tsteno.

Asimetriskas riska un pelnas struktiiras saskana ar ESIF kapitala produktu jau ir skaidri
atlautas socialajiem ieguldijumiem. Turklat Komisija izverté citas asimetriskas riska un
pelnas daliSanas iesp&jas ESIF MVU klasg.
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Asimetrisku modelu izmantoSana ir atlauta arm ESIF finanSu instrumentos, lai tirgli noverstu
konkrétas regionalas vai nozaru nepilnibas.

117. Komisija norada, ka EIF ieguldijjumu fonda biezi uzskata par oficialu apstiprinajumu,
par darfjuma kvalitates zimi. Sadu reputaciju var saglabat, tikai veicot augstas kvalitates
novert§jumu un uzticamibas parbaudi, kam neizb&gami ir vajadzigs laiks.

Turklat procesa ilgums katram pieteikuma iesniedz&jam ir atSkirigs (pieméram, Eiropas
programmas atbilstigajiem parvaldniekiem, kuri piedalas pirmo reizi, uzticamibas parbaudes
process ir sarezgitaks neka jau izveidotam vadibas grupam). Kavésanas iemesli var bt arl
citi, objektivi faktori, kurus EIF nespgj ietekmét.

118. Laikposma no 2007. lidz 2013. gadam Komisija katru ieguldijumu un iesp&jamas
kombinacijas ar citiem mandatiem apstiprinaja, pamatojoties uz pietickamiem EIF datiem.
Pec tam Komisija néma veéra EIF darfjumu sadales politiku, kas tika atjaunota 2108. gada,
kura ir atspogulotas mandatiem piemé&rojamas prasibas, ko noteikusi Komisija. Izstradata
politika tika iesniegta Komisijai, un EIF apnémas regulari apspriesties ar Komisiju par visiem
politikas atjauninajumiem.

119. Patlaban visa tirgi ir vérojama ieveérojama ‘“slégSanas” probléma, t. 1., griitibas slegt
fondus, kuriem ir beidzies termins.

Ir panakta vieno$anas par visaptveroSu strat€giju mandatu slégSanai atbilstigi juridiskajam
pamatam.

120. Komisija velas uzsvert, ka laika gaita kopuma maksas robezvertibas ir pazeminajusas un
ka sagatavoSanas maksas veido tikai nelielu kop&jo maksu dalu. Kopuma ir palielinajusies ar
stimul&joSo maksu nozime. Turklat instrumenti var radit pelnu ES budzeta.

SagatavoSanas maksas ir noteiktas, lai ieguldijumu partnerim kompensétu detaliz€tas sarunas
noltika ieviest instrumentus, lai sagatavotu jaunas standartizétas juridiskas vienoSanas par
jauniem instrumentiem, lai rikotu uzaicinajumus izteikt ieinteresétibu un pielagotu zinoSanas
un revizijas sistémas. Komisija vélas atgadinat, ka tiesiskais reguléjums, kas regulé finanSu
instrumentu istenoSanu, laika gaitd ir iev€rojami pilnveidots (pieméram, FinanSu regulas
noteikumi, kas regulé finansu instrumentus, ir kluvusi loti sarezgiti un detalizéti, tapéc
istenoSanas partnerim savukart ir jaiegulda lielaks darbs un zinatiba).

Tapéc Komisija uzskata, ka sagatavoSanas maksu maksaSana ir pamatota.

121. Komisija uzskata, ka instrumentu stimuléSanas maksas atbilst tiem izvirzitajiem
mérkiem. Tikai daziem instrumentiem ka papildu mérkis ir paredz&ts 1paSs atbalsts
mazattistitiem tirgiem un nozarém. Ka izklastits $a zinojuma 28. punkta, instrumentu
galvenais mérkis ir atvieglot uzneémumiem piekluvi finanséjumam. Tapé&c ir pilnigi pareizi, ka
EIF nesanem atlidzibu par tirgus attistibas darbibam, ja attiecigais instruments §im nolikam
nav paredzets.

3. ieteikums — Optimizét ES intervences pasakumu parvaldibu, ko veic EIF
a) Komisija nepiekrit 3. ieteikuma a) punktam.

EIF jau ir ieviesis standartiz€tu projektu apstiprinasanas procediiru. Fondu parvaldnieki, kas
veic lidzeklu piesaistiSanu, piesakas finans€juma sanemsanai, iesniedzot savas ieguldijumu
stratégijas. Lai noteiktu, vai fonda parvaldniekam (un vina grupai) ir vajadzigas specialas
zinasanas, pieredze, piekluve darfjumu pliismai, spgjas ieguldit un parvaldit portfelus utt., ir
japieméro visaptveroSa un pienaciga uzticamibas parbaudes procediira. Procesa ilgums
katram pieteikuma iesniedz&am ir atSkirigs (pieméram, ES programmas atbilstigajiem
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parvaldniekiem, kuri piedalas pirmo reizi, uzticamibas parbaudes process ir sarezgitaks neka
jau izveidotam vadibas grupam). Lai fondu parvaldnieku atlasi un vajadzigo uzticamibas
parbaudes proceduru veiktu pienacigi un atbilstigi, ka ar1 saskana ar pareizas finansu
parvaldibas principiem, ta ir javeic loti ripigi.

(b) Komisija piekrit 3. ieteikuma b) punktam un uzskata, ka tas jau ir istenots.

Kops 2018. gada jau ir ieviesta visaptveroSa darfjumu sadales politika, kuras meérkis ir
nodrosinat EIF pieejamo finans€juma avotu papildinamibu, un Komisija par to bija
informé&ta. EIF ir jaisteno $1 politika saskana ar speka esoSajiem ligumiem un ir jaapnemas
zinot Komisijai par visam politikas turpmakajam izmainam.

¢) Komisija piekrit 3. ieteikuma c) punktam.

Komisija piekrit, ka gadijumos, kad EIF ar ES budZzeta atbalstu iegulda Iidzeklus kada fonda,
ir japaredz pamatoti iesp&jamie dalibas partraukSanas varianti.

d) Komisija nepiekrit 3. ieteikuma d) punktam.

Komisija izmanto optimiz€tu sist€ému, lai kompensétu EIF izmaksas, pamatojoties uz ieprieks
saskanotiem starpposma mérkiem un darbibas mérkiem. Minéta sist€ma laika gaita ir
pilnveidota, ta atbilst FinanSu regulas prasibam un iek$&jiem noradijumiem, tadgjadi
nodrosinot visu finansu instrumentu konsekvenci. Laika gaitd maksas robezvertibas kopuma
ir pazeminajusas.

Ieteikuma ir ierosinats, ka vienam konkrétam $o maksu elementam, proti, sagatavoSanas
maksai, blitu japieméro cita procediira, kuras pamata ir izmaksu atmaksasana. Tas palielinatu
administrativo sarezgitibu, un Komisija varétu sanemt pretrunigu informaciju.

Visparigi runajot, EIF izmaksu atmaksasanas pamata nevar bt tikai faktiskas izmaksas, bet
butu jaieklauj stimuléSanas elements, lai motivétu EIF tiekties uz instrumentu meérku
sasniegSanu. Sada prasiba ir nostiprinata Finansu regula. Turklat, ka noteikts EIF statiitos,
fonds nevar izmantot tre$as puses mandatus, pamatojoties tikai uz izmaksu atlidzinasanu.

¢) Komisija dalgji piekrit 3. ieteikuma e) punktam.

Komisija piekrit, ka maksas joprojam biis saistitas cita starpa ar darbibas mérku sasniegSanu,
turklat darbibas maksajumi bis strukturéti atbilstigi sasniegtajiem starpposma mérkiem.
Tomeér Komisija apsvers iesp€ju piesaistit maksas Eiropas riska kapitala tirgus attistibai tikai
tad, ja attiecigajiem instrumentiem $ads mérkis bls izvirzits un ja biis iesp&jams atrast
attiecigu raditaju.
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Revizijas darba grupa

ERP Tpasajos zinojumos tiek atspoguloti rezultati, kas ieguti, revidéjot ES politikas
jomas un programmas vai ar parvaldibu saistitus jautajumus konkrétas budZeta jomas.
ERP atlasa un izstrada Sos revizijas uzdevumus ta, lai tiem bitu péc iespé€jas lielaka
ietekme, konkréti, tiek nemts véra risks, kadam paklauta lietderiba vai atbilstiba,
attiecigo ienakumu vai izdevumu apjoms, paredzamie notikumi, ka ari politiskas un
sabiedribas intereses.

So lietderibas reviziju veica ERP locek|a Alex Brenninkmeijer vadita IV apak3palata,
kuras parzina ir to izdevumu jomu revizija, kas attiecas uz tirgu reguléjumu un
konkurétspejigu ekonomiku. Reviziju vadija ERP loceklis Baudilio Tomé Muguruza, un
vinam palidzéja locekla biroja vaditajs Daniel Costa de Magalhdes un biroja atasejs
Ignacio Garcia de Parada, ka ar1 analitikis Simon Dennett, IV apakspalatas direktore
loanna Metaxopoulou, atbildiga vaditaja Marion Colonerus un darbuzdevuma vaditajs
Helmut Kern. Revizijas darba grupa stradaja Christian Detry, Ezio Guglielmi un Natalie
Hagmayer. Lingyvistisko atbalstu sniedza Hannah Critoph.

No kreisas: Daniel Costa de Magalhaes, Christian Detry, Baudilio Tomé Muguruza,

Ignacio Garcia de Parada, loanna Metaxopoulou, Helmut Kern, Ezio Guglielmi.



Laika skala

Revizijas plana pienemsana / revizijas sakums

Zinojuma projekta oficiala nosutisana Komisijai (vai citai
revidéjamai vienibai)

Galiga zinojuma pienemsana péc revizijas konstatéjumu
saskanoSanas proceduras

Komisijas (vai citas revidéjamas vienibas) oficialo atbilzu
sanems$ana visas valodas

12.12.2017.

29.4.20109.

17.9.2019.

17.10.2019.
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ES sniedz finanséjumu riska kapitala fondiem, lai tas tiktu
ieguldits galvenokart jaunuznémumos un inovativos augosos
uznémumos. Revizija tika novértéti sesi centralizéti parvalditi
intervences pasakumi, kas 1stenoti kops 1998. gada. EIF
parvalda Sos intervences pasakumus Komisijas uzdevuma.
Meés konstatéjam, ka Komisija gadu gaita palielinaja finansu
atbalstu, pilntba nenovértéjusi tirgus vajadzibas vai apguves
spéju. Tas investiciju stratégija nebija visaptverosa, un mazak
attistitie riska kapitala tirgi guva maz labuma. Ar1 EIF
proceddras ir jaoptimizé un jauzlabo.

ERP 1pasais zinojums saskana ar LESD 287. panta 4. punkta
otro dalu.
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