* K %

*
*

> EUROOPAN
ook KOMISSIO

Bryssel 19.12.2016
COM(2016) 795 final

KOMISSION KERTOMUS EUROOPAN PARLAMENTILLE JA NEUVOSTOLLE

Valikertomus

Euroopan unionin osuudesta Euroopan investointirahaston pddéoman korottamisessa ja
siihen liittyvasta Euroopan investointirahaston tuen lisdamisesta toimille, jotka
toteutetaan yritysten ja varsinkin pienten ja keskisuurten yritysten hyvaksi

Annettu Euroopan unionin osuudesta Euroopan investointirahaston pddoman

korottamisessa 15 paivana toukokuuta 2014 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston paatoksen N:o0 562/2014/EU 4 artiklan mukaisesti
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1. JOHDANTO

Kuten paatoksen N:o 562/2014/EU' 4 artiklassa edellytetaan, tassa valikertomuksessa
arvioidaan, miten tavoitteena ollut Euroopan investointirahaston (EIR) tuen lisd&dminen
toimille, joilla tdydennetdén jasenvaltioiden yritysten ja varsinkin pienten ja keskisuurten
yritysten (pk-yritykset) hyvéksi toteuttamia toimia, on edistynyt vuoden 2014 alun ja vuoden
2016 kolmannen neljanneksen vélisend aikana.

1.1 Euroopan investointirahasto (EIR)
a) Padomarakenne

EIR:n perustivat vuonna 1994° Euroopan investointipankki (EIP), Euroopan yhteiso
(nykyinen Euroopan unioni (EU)) edustajaan komissio, sekd useat julkiset ja yksityiset
rahoituslaitokset. Sen alkuperdinen osakep&d&doma oli 2 miljardia ecua, joka on sittemmin
muunnettu euroiksi yhden suhteessa yhteen. Osakep&doma on jaettu 2 000 osakkeeksi.
Maksetun osakepdadoman osuudeksi vahvistettiin - 20 prosenttia. Komissio merkitsi
600 osaketta, joiden nimellisarvo oli 600 miljoonaa ecua. Siitd maksettiin 120 miljoonaa ecua.

Ensimmainen pddoman korotus vuonna 2007 kasvatti EIR:n enimmaéispddoman 3 miljardiin
euroon, kun liikkeeseen laskettiin 1 000 uutta osaketta. Komissio merkitsi 300 uutta osaketta
hintaan, joka madritetddn wvuosittain EIR:n osakkeenomistajien kesken sovitun kaavan
mukaisesti. EIR:n omistusosuudesta vuosilta 2007—2010 saaduilla osingoilla maksetaan osa
merkintakustannuksista, ja jaljelle jaanyt osuus katetaan talousarviosta. Néin sailytettiin EU:n
30 prosentin omistusosuus.

Vuonna 2014 EIR:n p&4omaa korotettiin toisen kerran 4,5 miljardiin euroon laskemalla
liikkeeseen 1 500 uutta osaketta. Komissio saa merkita enintddn 450 uutta osaketta vuosina
2014-2017. Tata varten Euroopan unionin yleisessd talousarviossa asetettiin kayttoon
yhteensd 178 miljoonaa euroa. Paatosta EIR:n EU:n omistusosuudelle maksamien osinkojen
kasittelysta lykattiin siihen saakka, kun unionin yleiseen talousarvioon sovellettavia
varainhoitosaantoja tarkistetaan seuraavan Kkerran, tai enintddn tdmén valikertomuksen
antamiseen saakka.’

Tatd kertomusta laadittaessa EIR:n enimmadispddoma on 4 500 osaketta, joista 4 382 on
laskettu liikkeeseen. Liikkeeseen lasketuista osakkeista omistaa EIP 2 624 (59,9 %), komissio
(EU:n puolesta) 1 232 (28,1 %) ja 30 rahoituslaitosta yhteensa 526 (12,0 %).

b) Hallinto

! Euroopan parlamentin ja neuvoston paatds N:o 562/2014/EU, annettu 15 paivana toukokuuta 2014, Euroopan unionin
osuudesta Euroopan investointirahaston pddoman korottamisessa (EUVL L 156, 24.5.2014, s. 1).

2 Neuvoston paatds 94/375/EY, tehty 6 paivdna kesikuuta 1994, yhteison jasenyydestd Euroopan investointirahastossa
(EYVL L 173,7.7.1994, s. 12).

% Euroopan parlamentin ja neuvoston lausuma paatoksestd N:o 562/2014/EU. Komissio oli ehdottanut, ettd EIR:n vuosina
2014-2017 maksamilla osingoilla katetaan osa uusien osakkeiden hankkimisesta aiheutuneista menoista (COM(2014) 066
final).



EIR:n perussaanndssi ja tyojarjestyksessa vahvistetaan puitteet sen paatoksentekoelinten®
perustamiselle, tehtéville ja menettelyille. EIR:n toimintaa johtavat yhtiokokous, hallitus ja
toimitusjohtaja. VValvonnasta vastaa tilintarkastuslautakunta.

c¢) Operatiivinen toiminta

EIR:n tehtdvand on tukea eurooppalaisia pk-yrityksid helpottamalla niiden mahdollisuuksia
saada rahoitusta. EIR suunnittelee, kehittdd ja kéyttaa riskipddomaa ja kasvupdaomaa seka
vakuuksia ja mikrorahoitusvélineitd, jotka on tarkoitettu erityisesti pk-yrityksille ja markkina-
arvoltaan keskisuurille (mid cap) yrityksille. Se pyrkii aikaansaamaan lis&a investointeja
EU:ssa ja lisddmaan unionin budjettivarojen ja jasenvaltioiden rahoitusosuuksien
vipuvaikutusta yhteistydssé asianomaisten komission yksikoiden kanssa. EIR vaalii EU:n
tavoitteita innovoinnin, tutkimuksen ja kehityksen, yrittajyyden, kasvun ja tyollisyyden aloilla
tarjoamalla rahoitustuotteita rahoituksen vaélittdjille, kuten pankeille, takaus-, leasing- ja
mikrorahoituslaitoksille sek& pd&domasijoitus- ja riskipddomarahastoille.

EIR toimii péd&asiassa jasenvaltioissa, laajentumisprosessissa mukana olevissa maissa ja
Euroopan vapaakauppaliiton maissa.

EIR hoitaa nykyddn 80:td4 valtuutusta toimeksiantajiensa, erityisesti EIP:n ja komission,
puolesta ja tekee niiden puolesta ja niiden riskilld oman pddoman ehtoisia sijoituksia ja tarjoaa
takauksia. EIP:n/EIP-ryhmén kaksi riskipddomavaltuutusta (Risk Capital Resources Mandate
(RCR) ja Risk Enhancement Mandate (EREM)) ovat EIR:n suurimmat padoma- ja
lainarahoitusvélineet. EIR kayttd4d EU:n talousarviovarojen avulla oman ja vieraan paaoman
ehtoisia rahoitusvalineita COSME-°, InnovFin-°®, Erasmus+-’ ja EaSI®-jarjestelyjen puitteissa.
EIR osallistuu yhteiseen eurooppalaiseen pyrkimykseen elvyttdd pk-yrityksille tarkoitettuja
pysahdyksissé olevia luottokanavia ja pyrkii tdydentdmaan muita yleiseurooppalaisella tasolla
pk-yritysten saatavilla olevia rahoitusvélineitd seka tuottamaan niihin liittyvid synergiaetuja.
Tahan liittyen EIR:11a on myds merkittavia valtuutuksia jasenvaltioilta ja viranomaisilta, jotka
hallinnoivat varoja Euroopan rakenne- ja investointirahastojen (ERI-rahastot) puitteissa,
rahastojen rahastoilta, yrityksilta seka yksityisiltd ja julkisilta laitoksilta. EIR osallistuu myds
omilla varoillaan oman ja vieraan padoman ehtoiseen sijoitustoimintaan.

d) PAdomavaatimukset ja odotettu luottokelpoisuuden taso

EIR:n liiketoiminnan osa-alueisiin liittyy erilaisia riskeja, joiden johdosta on syytd varata
tietty maara padomia tuleviin tarpeisiin.

* http:/iwww.eif.org/who_we_are/governance/index.htm

® Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1287/2013, annettu 11 paivana joulukuuta 2013, yritysten
kilpailukykya sek& pienid ja keskisuuria yrityksid koskevan ohjelman (COSME) (2014-2020) perustamisesta ja paatoksen
N:0 1639/2006/EY kumoamisesta (EUVL L 347, 20.12.2013, s. 3).

® InnovFin (EU Finance for Innovators) on EIP:n ja EU:n yhteinen hanke, joka perustuu asetukseen (EU) N:0 1291/2013
(Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1291/2013, annettu 11 pdiv&nd joulukuuta 2013, tutkimuksen ja
innovoinnin puiteohjelmasta "Horisontti 2020” (2014-2020) ja p&atoksen N:o 1982/2006/EY kumoamisesta (EUVL L 347,
20.12.2013, s. 104).

" Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1288/2013, annettu 11 paivana joulukuuta 2013, unionin koulutus-,
nuoriso- ja urheiluohjelman “Erasmus+” perustamisesta ja paiatosten N:o 1719/2006/EY, 1720/2006/EY ja 1298/2008/EY
kumoamisesta (EUVL L 347, 20.12.2013, s. 50).

8 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1296/2013, annettu 11 paivana joulukuuta 2013, tydllisyyttd ja
sosiaalista innovointia koskevasta Euroopan unionin ohjelmasta ("EaSI-ohjelma”) ja eurooppalaisen ty6llisyytta ja sosiaalista
osallisuutta koskevan Progress-mikrorahoitusjarjestelyn perustamisesta annetun péatéksen N:o 283/2010/EU muuttamisesta
(EUVL L 347, 20.12.2013, s. 238).



EIR:n p&iomaosakkuuksiin liittyvat, sen omista varoista tehtavét sitoumukset rajoitetaan
perussadnndssd 50 prosenttiin  EIR:n omista varoista (ilman kdyvan arvon rahastoa).
Takaustoimiin liittyvien omista varoista tehtavien sitoumusten enimmaisméard on kolme
kertaa merkityn osakep&ddoman maara.

EIR:n riskien ja pddomien hallinta on auttanut sailyttdmaan AAA-luottoluokituksen, jonka
suurimmat luottoluokituslaitokset taas vastikddn vahvistivat. EIR:n sijoitustuotteiden
kattavuus ja niiden maantieteellinen ja alakohtainen soveltamisala tukevat maltillista ja
kestdvaa riskiprofiilia.

Paaomankorotuksen yleiskatsaus
a) Paatavoitteet
Padomankorotuksen keskeiset tavoitteet:

. kehitetddn pk-yritysten lainamarkkinoita pyrkimélla monipuolistamaan pk-yritysten
kanssa toimivien pankkien ja leasing-yhtididen likviditeetin saantia;

. parannetaan pk-yritysten mahdollisuuksia saada rahoitusta vastaamalla Eurooppa-
neuvoston pyyntoon lisatd EIR:n erillistakauksiin liittyvéaé kapasiteettia;

. tuetaan EIR:n kasvua riski- ja kasvupddomamarkkinoiden keskeisena sijoittajana;

. vahvistetaan EIR:n roolia mikrorahoituksessa ja yhteiskunnallisesti vaikuttavissa
investoinneissa, jotta se voi osallistua uraauurtaviin pddomaosakkuuksiin uusissa sosiaalisissa
yrityksissé ja rahoituslaitoksissa;

. mahdollistetaan EIR:n valtuutuksissa riskinjako yhteissijoitusten kautta;

. tuetaan EIR:n AAA-luokituksen sailymisté sijoittamalla uutta pddomaa ja osoittamalla
EIR:n kasvanut poliittinen merkitys.

b) Hyvaksymismenettelyt

EIR:n hallitus vahvisti pad&domankorotuksen ja sitd koskevat yksityiskohtaiset sdannot
14. huhtikuuta 2014, minka jalkeen se hyvéksyttiin yhtiokokouksessa 27. toukokuuta 2014.
Yhtiokokouksessa hyvaksyttiin samana paivanad myos uusien osakkeiden liikkeeseenlaskua ja
merkintad koskevat jarjestelyt, mukaan lukien osakehinnan maksaminen.

¢) Osakkeenomistajien merkinnat

Paatoksen N:o 562/2014/EU mukaisesti EU voi merkitd enintddn 450 uutta osaketta vuosina
2014-2017. T&hén on osoitettu budjettivaroja enintddn 178 miljoonaa euroa. Komissio on
merkinnyt yhteensd 332 osaketta, joiden kokonaishinta oli 133 479 829,08 euroa (osakkeen
keskihinta oli 402 047,68 euroa).

EIP merkitsi kokonaan osuutensa eli 923 osaketta. Rahoituslaitoksista 15 merkitsi kokonaan
osuutensa pddomankorotuksesta, ja 4 rahoituslaitosta merkitsi yli 50 prosenttia osuudestaan.
Y hteensa rahoituslaitokset merkitsivat 193 uutta osaketta.



d) Toimet, joilla pAdomankorotus saatetaan paatokseen viimeistadn vuonna 2017

Komissio on varannut kaikki ne 118 osaketta, joita ei ole viel laskettu liikkeeseen. EU:lle
osakkeiden merkintdén alun perin varatuista 178 miljoonan euron budjettivaroista on jaljella
44,5 miljoonaa euroa. EIR:n alustavien laskelmien mukaan osakkeen myynti- ja ostohinta on
noin 436 000 euroa vuonna 2017°,

EU voi ndin ollen merkitd jaljelld olevilla budjettivaroilla kyseiseen hintaan vield
102 osaketta. Sen jalkeen EU olisi merkinnyt 434 uutta osaketta suunnitellun 450 osakkeen
sijaan. Erotus johtuu osakkeen hinnan noususta kauden aikana. Padomankorotusjérjestelyn
jalkeen EU:lla on edelld esitetyn toteutuessa 1334 osaketta (29,6 prosenttia
enimmaispadomasta). Tdma merkitsee sitd, ettd EU:n omistusosuus pienenee aiemmasta
30 prosentin osuudesta.

2. EIR:N SAAVUTUKSET VUOSINA 2014-2016 PAAOMANKOROTUKSEN TUKEMANA
2.1 Yleiskatsaus vuoden 2016 kolmannen neljanneksen lopussa

EIR oli 30. syyskuuta 2016 mennessa kasvattanut toimintansa volyymia vuosittain®
keskimaarin 40 prosenttia vuoteen 2013 verrattuna. EIR osallistui 607 transaktioon, joiden
yhteydessé investoitiin yhteensd 16,9 miljardia euroa. Kyseisista transaktioista 370 perustui
EIR:n p&idomapohjaan. EIR:n omia varoja otettiin k&yttoéon 5,8 miljardia euroa. Té&sta
maarasta yli 4 miljardia euroa sijoitettiin  yhdessa EIR:n hallinnoimien valtuutuksiin
kuuluvien varojen kanssa.

Taman tuloksena syntynyt vahva p&dadomapohja oli ratkaiseva tekija sille, ettd EIR pystyi
ottamaan Euroopan strategisten investointien rahaston (ESIR)' onnistuneesti kayttéon. Se
antoi EIR:lle mahdollisuuden ennakkorahoittaa ensimmaiset transaktiot ja ottaa nopeutetulla
tahdilla k&yttéon InnovFin-valine (jossa EIR ottaa riskiltddn pienimman etuoikeusluokan) ja
oman padoman ehtoiset sijoitukset ESIR-rahaston RCR-riskipddomavaltuutuksen puitteissa
(jossa EIR yhteissijoittaa jarjestelméllisesti 5 prosenttia).

EIR vahvisti samanaikaisesti yhteyksidan nykyisiin osakkeenomistajiinsa niiden kasvattaessa
osuuksiaan ja saamalla uusiksi osakkeenomistajiksi eurooppalaisen pk-yritysrahoituksen
merkittévid toimijoita.

2.2. Padomasijoitukset (riski- ja kasvupaaoma)
Padomankorotuksen myota kasvanut riskinottokapasiteetti on antanut EIR:lle mahdollisuuden

laajentaa huomattavasti oman p&doman ehtoisia sijoituksiaan sekd sijoitusvolyymin etta
rahoitusvalineiden kayttéonoton osalta.

® Arvio perustuu kolmannen vuosineljanneksen tarkastamattomiin tileihin.

10 yhdistetty vuotuinen kasvuvauhti (Compounded Annual Growth Rate, CAGR), joka perustuu vuoden 2016 lopun
volyymiennusteeseen.

1 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/1017, annettu 25 paivana kesakuuta 2015, Euroopan strategisten
investointien rahastosta, Euroopan strategisten investointien rahastosta, Euroopan investointineuvontakeskuksesta ja
Euroopan investointihankeportaalista seké asetusten (EU) N:o 1291/2013 ja (EU) N:o 1316/2013 muuttamisesta — Euroopan
strategisten investointien rahasto (EUVL L 169, 1.7.2015, s.1).



a) Uudet ESIR-rahaston/RCR-riskipddaomavaltuutuksen toimet, joita tuetaan
padomankorotuksella

EIR pystyi RCR-riskipddomavaltuutuksen ansiosta jatkamaan pa&omasijoitusstrategiaansa
riski- ja kasvupadomasegmenteissé yli 15 vuoden ajan ja lisdédmaan hybridivelalla ja oman
paddoman ehtoisella rahoituksella toteutettavia sijoituksia. EIR yhteissijoittaa omia varojaan
valtuutuksen piiriin kuuluvien varojen rinnalla.

EIP lisasi heindkuussa 2015 RCR-riskipddomavaltuutukseen kuuluvia pddomasijoitusvarojaan
2,5 miljardilla eurolla (kokonaismé&aréd sen jalkeen 9,5 miljardia euroa) ESIR-rahaston pk-
yritysikkunan puitteissa (yksityiset p&&omasijoitukset ja teknologian siirtoon liittyvét
sijoitukset pk-yrityksiin ja mid cap -yrityksiin). ESIR-rahastoon liittyvid sitoumuksia oli
yhteensd 1,4 miljardia euroa 45 rahastossa vuoden 2015 lopussa. Niilld aikaansaatiin
14,6 miljardin euron kokonaisrahoitus (vipuvaikutus lahes 11).

Vuosi 2015 oli RCR-riskipddomavaltuutukseen kuuluvan valirahoitus/yhteissijoitusvélineen
(Mezzanine Co-Investment Facility, MCIF) ensimmadinen téysi toimintavuosi. Tama
100 miljoonan euron hybridi, oman ja vieraan padoman ominaisuuksia yhdisteleva jarjestely
antoi EIR:lle mahdollisuuden sijoittaa kohdeyrityksiin yhdessd mezzanine-rahastojen kanssa.
MCIF-vélineen puitteissa oli tehty syyskuuhun 2016 mennessé yhteensé 72 miljoonan euron
sitoumukset (joista 4 miljoonaa euroa EIR:n omista varoista). Na&in tuettiin
yhteissijoitusratkaisujen laajempaa kayttod ja puututtiin selkeésti tunnistettuihin rahoituksen
saannin puutteisiin.

EIR teki RCR-riskipadomavaltuutuksen puitteissa tammikuun 2014 ja syyskuun 2016
valisend aikana 5,0 miljardin euron sitoumukset, joista 250 miljoonaa euroa omista
varoistaan.

b) EIR:n riskinjako EU:n valtuutusten puitteissa — EU:n pddomarahoitusvéline

EU:n pddomarahoitusvalineeseen siséltyvat COSME-ohjelma, joka on p&&omajarjestely
kasvua varten (COSME EFG), ja Horisontti 2020 -puiteohjelman InnovFin — Pk-yritysten
riskipadoman véline (InnovFin Equity), joka kattaa my0s bisnesenkeleihin liittyvén
kokeiluhankkeen. Molemmissa tapauksissa EU:n budjettivaroja kéaytetddn yhdessa EIR:n
omien varojen kanssa.

COSME-ohjelman kasvuun t&htdadvan paaomajarjestelyn kautta EIR sijoittaa rahastoihin,
jotka tarjoavat pdadoma- ja valipddomarahoitusta korkean kasvupotentiaalin pk-yrityksille
niiden laajentumis- ja kasvuvaiheessa. Kohteena ovat erityisesti rajojen yli toimivat pk-
yritykset. Syyskuuhun 2016 mennessd kasvuun téhtadvan padomajarjestelyn puitteissa oli
allekirjoitettu ~ yhdeksadn  sijoitukseen  liittyvat  sopimukset,  joihin liittyvét
kokonaissitoumukset olivat yhteensd 107 miljoonaa euroa. Tasta 5 miljoonaa euroa oli EIR:n
omista varoista.

InnovFinEquity-valineen kautta EIR sijoittaa teknologian siirtoon, bisnesenkeleihin,
riskipddomarahastoihin ja rahastojen rahastoihin, jotka tarjoavat oman padoman ehtoista
rahoitusta  alkuvaiheen  yrityksille  ennen  perustamista,  siemenvaiheessa  ja
kaynnistysvaiheessa, kun yrityksille ei ehka ole vield kertynyt tuloja tuotteidensa myynnista.
Sen avulla saadaan rahoitusta yli 1,7 miljardia euroa yrityksille jasenvaltioissa ja muissa
Horisontti 2020 -ohjelman liittyneissa maissa. EIR on tehnyt seitsemdassé



padomasijoitusrahastossa yhteensd 130 miljoonan euron sitoumukset, mukaan lukien
26,5 miljoonaa euroa EIR:n omista varoista.

Sen jélkeen, kun ESIR-rahaston puitteissa oli otettu kayttddn uusi osaketuote, ESIR-rahastoon
luotiin strukturoitu rahoitustuote, jossa yhdistetddn EU:n InnovFinEquity-valine ESIR-
EU -takuulla katettuun 270 miljoonan euron sitoumukseen ja 290 miljoonan euron
sitoumukseen EIR:n omista varoista.

c¢) Yhteiskunnallisesti vaikuttavien investointien kehittdminen: Sosiaalisten vaikutusten
nopeuttaja (Social Impact Accelerator, SIA)

SIA° on wvuonna 2013 kaynnistetty EIR:n aloite, joka on osa EIP-ryhmén
vaikutusinvestointistrategiaa. Silld vastataan EU:n laajempaan poliittiseen tavoitteeseen, jolla
pyritddn perustamaan kestdvan rahoituksen markkinat yhteiskunnalliselle yrittajyydelle
Euroopassa. SIA on rahastojen rahasto, jolla pyritdédn luomaan oman p&ioman ehtoisten
sijoitusten salkku yhteiskuntavaikutteisissa rahastoissa. Se edistdd sosiaalista osallisuutta,
tarjoaa vaihtoehtoisia tyollisyysmahdollisuuksia syrjaytyneille yhteiskuntaryhmille ja edistaa
kasvua.

Vuosina 2014 ja 2015 EIR jatkoi vahvan ja hyvin hajautetun SIA-verkoston rakentamista
Euroopassa. Nain varmistetaan laaja valikoima rahoitusvaihtoehtoja, mukaan lukien
velkainstrumentit tai oman ja vieraan padoman ominaisuuksia yhdistelevat hybridi-
instrumentit.

SIA-rahasto saa rahoitusta EREM-riskipddomavaltuutukseen kuuluvan
yhteiskuntavaikutteisen rahoitusvdlineen (EREM Social Impact Finance Instrument)
puitteissa, joka on EIP:n valtuutus (189 miljoonaa euroa). SlIA-rahastoon liittyvét
kokonaissitoumukset olivat 243 miljoonaa euroa rahaston lopullisen paattdmisen ajankohtana
heindkuussa 2015. Siihen mennessa lisésijoituksia olivat tehneet Bulgarian kehityspankki ja
suomalainen innovointirahasto Sitra. EIR oli lisdksi sijoittanut omista varoistaan
11,5 miljoonaa euroa.

d) Alueellinen ulottuvuus

EIR on laajentanut vuonna 2006 aloitettuja alueellisia pddomasijoituksiaan. Nyky&dan sen
hoidossa on 12 alueellista rahastojen rahastoa, joiden kokonaissitoumukset ovat 3,7 miljardia
euroa rahastojen rahaston tasolla. EIR ja sen alueelliset kumppanit perustivat vuonna 2016
kolme rahastojen rahastoa, joiden kohdemarkkinoina olivat padasiassa Viro (60 miljoonaa
euroa), Ruotsi (582 miljoonaa Ruotsin kruunua — noin 60,5 miljoonaa euroa) ja Alankomaat
(200 miljoonaa euroa). Niihin kaytettiin myds ERI-rahastojen ja/tai ESIR-rahaston varoja.
EIR sijoittaa my6s omia varojaan yhdessa toimeksiantajien varojen kanssa muiden
alueellisten rahastojen rahastojen kautta. Tdma toteutetaan EIR:n yhteissijoituksina osana
RCR-riskipadomavaltuutusta, jonka kautta nama aloitteet saavat osan rahoituksestaan.

EIR on my0s laajentanut toimintaansa European Angels Fund -aloitteen (EAF) puitteissa. EIR
tarjoaa EAF:n kautta padomarahoitusta bisnesenkeleille ja muille kuin institutionaalisille
sijoittajille. EIR lisd4 niiden sijoituskapasiteettia tekemalld yhteissijoituksia innovatiivisiin
yrityksiin siemen-, kdynnistys- ja kasvuvaiheessa. EAF perustettiin vuonna 2012, minka
jalkeen se on laajentunut huomattavasti. Rahasto toimii nyky&an Itdvallassa, Saksassa,
Irlannissa, Alankomaissa, Espanjassa ja Tanskassa. Syyskuun lopussa vuonna 2016 EAF:n



sijoitusten kokonaismé&ard oli 265 miljoonaa euroa. Kyseisestd maarastd véhintéén
8 miljoonaa euroa on tarkoitus sitoa EIR:n omista varoista.

2.3.  Velka (takaukset, arvopaperistaminen ja mikrorahoitus)

Vuosina 2014-2016 toteutettiin valtuutuksia, jotka perustuivat yksinomaan toimeksiantajien
varojen kayttoon. Taman lisdksi k&ynnistettiin huomattava maara velkainstrumentteihin
keskittyvid valtuutuksia, joihin EIR teki yhteissijoituksia ja/tai osallistui riskinjakoon. Lisaksi
EIP on lisdannyt omalla riskill& toimimista erillistakauksiin liittyvissé toimissa.

a) EIP:n riskipadomavaltuutus (EREM)

EIP ja EIR allekirjoittivat maaliskuussa 2014 EIP:n riskipadomavaltuutuksen, jolla tuetaan
eurooppalaisten yritysten heikentynyttd rahoituksen saatavuutta kayttamalla lisdtakauksia ja
vieraan ja oman padoman ehtoisia vélineitd. Yhteensd enintd&n 6 miljardia euroa on
korvamerkitty. Kyseisestd madréstd 4 miljardia euroa on saatu EIP:It4 ja 2 miljardia euroa
EIR:Ita.

EIP:n riskipddomavaltuutuksen tuotteet ja ikkunat lujittavat nykyisid toimia tai tehostavat
vaihtoehtoisia rahoitusvalineitd, joilla voidaan vastata markkinoiden konkreettisiin uusiin
tarpeisiin:

. Luottoriskia vahentavélla jarjestelylla (ABS Credit Enhancement, EREM ABS CE)
tuetaan enintddn 1,95 miljardilla eurolla kapasiteetin lisddmistd omaisuusvakuudellisten
arvopaperistamisten vélirahoitusosuudessa. Tdma vapauttaa alullepanevien laitosten varoja
lainattavaksi pk-yrityksille ja pienille mid cap -yrityksille.

. Osuuspankkeja ja pienempida laitoksia koskevalla jarjestelylla (EREM Cooperative
Banks & Smaller Institutions) laajennetaan EIP-ryhman rahoituksenvalittdjien valikoimaa,
mika koskee erityisesti pienid osuuspankkeja ja muita pienempia laitoksia, jotka keskittyvat
pk-yritysten ja startup-yritysten rahoittamiseen. Alullepanijoiden puolestaan odotetaan
kéyttavan vapautuneita varoja lainanannon lisédmiseen pk-yrityksille.

. Lainarahastot — uusi segmentti, jota EIR hyddynt&a helpottaakseen lainarahoituksen
myontamistad pk-yrityksille ja pienille mid cap- yrityksille pankkien perinteisten kanavien
rinnalla. Potentiaalisten hankkeiden suuren maaran myota kaytettavissa olevien varojen maara
kasvoi 725 miljoonaan euroon tammikuussa 2016.

. Pk-yrityksia koskeva aloite (EREM-SME Initiative)

EREM-riskipddomavaltuutus edellyttaa, ettd EIR sijoittaa myds omia varojaan yhdessa EIP:n
myontdman rahoituksen kanssa. Tdhan mennessd EIR:n omia varoja on kéytetty
333 miljoonaa euroa 42 transaktiossa, joihin on investoitu yhteensa 1,2 miljardia euroa.

b) EIR:n pddomasijoitukset EU:n budjettivalineisiin

i) InnovFin pk-yritysten takausjarjestelméa (InnovFin SME Guarantee Facility, SMEG)

EIR oli tarjonnut vuodesta 2014 rajoittamattomia takauksia tai vastatakauksia rahoituksen
valittdjille, jotta ndma voivat myontaa vieraan padoman ehtoista rahoitusta edullisin ehdoin



innovatiivisille pk-yrityksille ja pienille mid cap -yrityksille jasenvaltioissa ja assosioituneissa
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maissa.

EU:n talousarviosta saadaan 1,1 miljardia euroa, ja EIR:n vastuut ovat enintdan 4,0 miljardia
euroa. Né&illa maarilla on tarkoitus saada innovatiivisten yritysten kayttdén noin 10 miljardin
euron velkarahoitus, jolla puolestaan saadaan aikaan noin 14 miljardin euron investoinnit. EIR
takasi 88 transaktiota yhteensd 3,8 miljardin euron arvosta. Niistd 68 sai tukea ESIR-
rahastolta, jonka tekemien sopimusten yhteisarvo oli 3,0 miljardia euroa.

Pk-yritysten takausjéarjestelmd on hyotynyt tammikuusta 2015 ldhtien siitd, ettd varojen
kayttoonotto on nopeutunut tuntuvasti ESIR-rahaston tarjoaman tuen ansiosta.

il) Euroopan strategisten investointien rahasto

EIP-ryhmé ja EU perustivat yhdesséd ESIR-rahaston tavoitteenaan kaventaa EU:ssa olevaa
investointivajetta hankkimalla yksityistd rahoitusta strategisiin investointeihin. Rahaston
perustana on 16 miljardin euron takaus EU:n talousarviosta ja 5 miljardin euron rahoitusosuus
EIP:n omasta padomasta.

EIR toteuttaa ESIR-rahaston pk-yritysikkunaa tarjoamalla 5,5 miljardin euron®® arvosta
takauksia ja padomasijoituksia. Sijoitusten pk-yrityksiin ja mid cap -yrityksiin odotetaan
nousevan 82,5 miljardiin euroon kesaan 2018 mennessd (vipuvaikutus 15). Nykyinen
toteutustahti tukee tatd alustavaa arviota ja viittaa siihen, ettd asetetut tavoitteet saavutetaan
etuajassa™®.

EIR kaytti omia varojaan nopeuttaakseen ESIR-rahaston tuotteiden kéyttéonottoa ennen
ESIR-rahaston lainsdadannon virallista vahvistamista ottamalla kayttéon enintdin
500 miljoonaa euroa omia varoja ennakkomaksuna ennen kuin ESIR-rakenne oli téysin
toimintakykyinen.

¢) EIR:n tuki pk-yrityksia koskevalle aloitteelle

Komission ja EIP-ryhmén pk-yrityksia koskeva aloite edistaa pk-yritysten rahoituksen saantia
kattamalla alullepanijoina toimivien rahoituslaitosten pk-lainasalkkuihin liittyvét riskit osaksi.
ERI-rahastot tarjoavat suuren osan EU:n rahoituksesta, mukaan lukien EU-tason valineista
(COSME ja/tai Horisontti 2020) saatava rahoitusosuus. EIP ja EIR puolestaan tarjoavat
yhteisrahoitusta omista varoistaan.

EIR tarjoaa valikoiduille rahoituksen vilittéjille rajoittamattoman portfoliovakuusvalineen tai
arvopaperistamisvalineen. Tdma suoja luottotappioilta ja potentiaalinen rahoituksen valittajien
padomatarpeen helpottaminen antavat rahoituksenvalittdjille mahdollisuuden tarjota pk-
yrityksille lainoja, leasing-jarjestelyja ja/tai takauksia edullisin ehdoin.

12 http://ec.europa.eu/research/participants/data/ref/h2020/grants_manual/hi/3cpart/h2020-hi-list-ac_en.pdf

13 ESIR-rahaston infrastruktuuri- ja innovointi-ikkunasta on siirretty ESIR-rahaston johtokunnan paétékselld 500 miljoonaa
euroa.

4 Allekirjoitettujen sopimusten perusteella marraskuuhun 2016 mennessé odotettiin saavutettavan yli 80 prosenttia 82,5
miljardin euron tavoitteesta.



Jarjestelyn piiriin kuuluvat talla hetkelld Bulgaria, Espanja, Suomi, Malta, Italia ja Romania,
ja suunnitelmissa on laajentuminen muihin maihin. Noin miljardi euroa ERI-rahastojen varoja
on tdhan mennessa siirretty EIR:n hoidettavaksi. Liséksi EIP:n odotetaan sitovan enintaan
1,8 miljardia euroa, ja 150 miljoonaa euroa on tarkoitus ottaa EIR:n omista varoista.

d) EIR:n liséd osallistumistaan pk-yritysten arvopaperistamistoimintaan omilla
varoillaan

EIR helpottaa arvopaperistamistransaktioiden toteuttamista luottoriskin vahentamiselld. Se
tarjoaa takauksia rahoituslaitoksille ja monipuolistaa ndin niiden rahoituslahteitd seka
pienentdd taloudellisia ja lainsaadannollisia padomavaatimuksia luottoriskin siirrolla. Tdma
parantaa pankkien kykya myontéa luottoja pk-yrityksille.

Vuodesta 2014 lahtien EIR:n toimet, joilla autetaan elvyttdméén korkealaatuista pk-yritysten
arvopaperistamista, ovat tuottaneet 2,8 miljardin euron arvosta allekirjoitettuja
takaussopimuksia. Maantieteellinen kattavuus on laajentunut merkittavasti 12 maahan.
Alullepanevien laitosten pk-yrityksille myontdmien lisdlainojen vivutetun kokonaismé&éran
arvioidaan olevan 9,6 miljardia euroa. Samalla ajanjaksolla EIR:n pk-yrityksiin liittyvia
arvopaperistamistoimia varten on otettu EIR:n omista varoista ké&yttoon yhteensd vyli
2,2 miljardia euroa.

EIR:n luottoriski& vahentavélla jarjestelylla (EREM ABS CE) tuettiin my6s pk-yrityksiin ja
pieniin mid cap -yrityksiin liittyvien arvopaperistamistransaktioiden valirahoitusosuutta,
mukaan lukien synteettiset ja todellisen myynnin transaktiot. EIR kaytti lisdksi 105 miljoonaa
euroa omia varojaan ostaakseen ylempié etuoikeusluokkia uudesta tuotteesta, jolla tehdaan
suoria sijoituksia pk-yritysten omaisuusvakuudellisiin arvopaperistamisiin.

2.4 Osakkaat

EIR:n julkisen ja yksityisen osakkeenomistuksen rakenne vahvistui, kun rahoituslaitokset
osallistuivat vuoden 2014 paidomankorotukseen. EIR on pyrkinyt laajentamaan
omistuspohjaansa, ja osakkaiksi saatiinkin kuusi uutta rahoituslaitosta Espanjasta, Italiasta,
Sloveniasta, Ranskasta ja Turkista. Osakkaina on nyt yhteensé 30 rahoituslaitosta.

Liséksi 10. lokakuuta 2016 pidetyssé yhtiokokouksessa uudeksi jaseneksi hyvéksyttiin Czech-
Moravian Guarantee and Development Bank (CMZR). Rahoituslaitososakkeenomistajien
méardn mahdollinen lisdédminen perustuu jatkossa maantieteellisen  kattavuuden
laajentamiseen ja eurooppalaisten pk-yritysten tukemiseen keskittymiseen.

EIR tiivisti yhteisty6td rahoituslaitosten kanssa entisestddn perustamalla yrityssuhteiden
yksikon vuonna 2015.

2.5  Luottokelpoisuus
Suurimmat luottoluokituslaitokset ovat johdonmukaisesti vahvistaneet EIR:n AAA-

luottoluokituksen ja korostaneet sen vahvaa péd&domapohjaa ja erityisesti pddomankorotusta
vuonna 2014.
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3. EIR:N KESKEISET TULEVAT TOIMET
3.1 Lisatoimet

EIR pyrkii jatkuvasti korjaamaan markkinoilla havaittuja puutteita eurooppalaisten pk-
yritysten ja mid cap -yritysten rahoituksessa. Toimissa kaytetddn omien varojen lisdksi
valtuutukseen kuuluvia varoja (esim. ERI-rahastot).

a) ESIR-rahaston pk-yritysikkunan osaketuote (EFSI SMEW equity product)

EIR, EIP ja komissio ottivat heindkuussa 2016 ké&yttéon tuotteen, joka on tarkoitettu oman
padoman ehtoisiin sijoituksiin EU:ssa. Kokonaisinvestointikapasiteetti on 2 068 miljoonaa
euroa, ja se on kohdennettu oman pé&oman ehtoisiin sijoituksiin tayttdmaan monenlaisia
rahoitustarpeita useilla toteutustavoilla (yhteissijoitukset, teknologian siirto, rahastojen
rahastot, yhteiskuntavaikutteiset sijoitukset jne.). Pk-yritysikkunan osaketuotteella on kaksi
alaikkunaa, ja EIR sijoittaa enintddén 340 miljoonaa euroa omia varojaan
kasvuun/laajentumiseen (alaikkuna 1) ja alkuvaiheen investointeihin (alaikkuna 2).

Kansallisten  kehityspankkien ja -laitosten yhteisty6foorumi antaa osallistujilleen
mahdollisuuden osallistua ESIR-rahaston pk-yritysikkunan osaketuotteen sijoitusten
kokonaisméaéaraan yhden suhteessa yhteen.

b) Muut velkatoimet
i) Lisda ESIR-rahaston tukea InnovFin pk-yritysten takausjarjestelmalle

Suunnitteilla on uusi InnovFin-takausjarjestely, joka koskee valirahoituslainoja. EIR:n
enintdan 300 miljoonan euron varat yhdistetddn ESIR-rahaston varojen kanssa siten, etté niilla
katetaan yhteensd enintd&n 2 miljardin euron lainat vuosina 2017—-2020.

ii) Rahoitettuja valineitd mikrorahoitukseen (EaSI)

Asetuksen (EU) N:01296/2013 mukaisesti komissio ja EIP-ryhma suunnittelevat
tdydentdvansd takausvaltuutusta jarjestelylld, jossa tarjotaan etuoikeutettuja lainoja ja
toissijaisia lainoja mikroluottolaitoksille ja yhteiskunnallista yrittdjyytta tukeville laitoksille
siten, ettd ndma puolestaan myontavét rahoitusta mikroyrityksille ja yhteiskunnallisille
yrityksille. EIR:n omista varoja otetaan kayttoon enintddn 28,5 miljoonaa euroa (mukaan
lukien EREM-valtuutus). T&h&dn madradn yhdistetddn EIP:n ja EaSl:n varat, jolloin
kokonaismé&éaran arvioidaan olevan 200 miljoonaa euroa.

iii) Muut pk-yritysten arvopaperistamiseen liittyvat toimet
EIR on jo aiemmin tehnyt uraauurtavia onnistuneita suoria sijoituksia pk-yrityksiin
keskittyviin arvopaperistamisiin. EIR harkitsee parhaillaan lisdédvansa lasndoloaan télla

markkinasegmentilld tekemalld 300 miljoonan euron sijoitukset omista varoistaan kolmen
vuoden aikana.
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¢) ESIR-rahaston kasvattaminen (ESIR 2.0)

Komissio ehdotti syyskuussa 2016, ettd ESIR-rahaston investointikapasiteettia lisataan™
(yksityisten lisainvestointien kanssa kokonaismaarédn on tarkoitus kasvaa 315 miljardista
eurosta 500 miljardiin euroon) ja investointikautta jatketaan vuoteen 2020 saakka. Lisaksi
komissio on ehdottanut, ettd ESIR-takuuta kasvatetaan 10 miljardilla eurolla yhteensa
enintédn 26 miljardiin euroon. ESIR-rahaston taytantoonpano on alkanut erittdin
onnistuneesti, erityisesti EIR:n toteuttaman pk-yritysikkunan osalta. Tdmén kannustamana
uuteen ehdotukseen siséltyy pk-yritysikkunan kasvattaminen 5 miljardilla eurolla, jotka ovat
kaytettavissa pk-yrityksiin ja mid cap -yrityksiin tehtéviin investointeihin EIR:n Kkautta.
Taméan seurauksena EIR:n omia varoja otetaan kdyttd6én huomattava maarad ESIR-rahaston
rinnalla vuosina 2018-2020.

3.2 Vaikutus EIR:n padoman kulumiseen
a) Pddoman kuluminen
i) Oma padoma

Padomaosakkuuksiin liittyvat EIR:n omista varoista tehdyt sitoumukset on rajoitettu 1.1.d
jaksossa mainittuun enimmaismaaraan. Syyskuussa 2016 padomaosakkuuksiin oli tdmén
mukaisesti kéytettdvissa 891 miljoonaa euroa. Yksityisia padomasijoituksia oli yhteensa
659 miljoonaa euroa eli 74 prosenttia enimmaismaarasta.

ii) Takaukset

Syyskuun 2013 lopussa EIR:n omalla riskill& tehtyihin takaustoimiin liittyvat vastuut olivat
2,9 miljardia euroa, jolloin téllaisille transaktioille jai 6,1 miljardin euron toimintavara.
Takauksiin liittyvan liiketoiminnan huomattava kasvu kaksinkertaisti vuoden 2014 alusta
vuoden 2016 syyskuun loppuun EIR:n vastuut 5,8 miljardiin euroon, kun enimmaismaara on
12,9 miljardia euroa.

iii) Vuoden 2014 padomankorotuksen loppuun saattaminen

Vuoden 2014 padomankorotusta olisi tdydennettdva vuonna 2017 lopullisella taydentévalla
merkintgjaksolla, jonka aikana EU merkitsee jaljelld olevat varaamansa EIR:n osakkeet.
Nimellisarvo ilmoitetaan heti sen jalkeen, kun EIR on pitédnyt vuotuisen yhtiokokouksen
vuoden 2017 alkupuoliskolla.’® EU:n merkittya jaljella olevat osakkeensa EIR:n lisitoimien
toimintavara kasvaa, miké tukee edell& 3.1 jaksossa esitettyjen EIR:n sijoitusten toteuttamista.

b) Padoman kayton optimointi

EIR pyrkii aktiivisesti hallitsemaan padomaansa kestavélla tavalla, jotta se voi yllapitaa
toimintansa odotettua tasaista kasvua. EIR:n p&ioman kulumisen vahentdmiseksi on

15 cOM(2016) 597 final, 2016/0276 (COD)

18 Osakkeen hinta lasketaan kayttden kaavaa (Replacement Share Purchase Undertaking). Hinta perustuu kertomukseen,
jonka EIR:n ulkoiset tilintarkastajat antavat sen jalkeen kun tilinpdatds ja nettotulon jakaminen on hyvaksytty vuotuisessa
yhtidkokouksessa.
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suunniteltu erilaisia toimia, mukaan lukien aktiivisempi salkunhoito erityisesti oman padoman
osalta.

4, PAATELMAT

Padomankorotus on jo lisannyt pk-yritysten ja mid cap -yritysten saatavilla olevaa rahoitusta,
vaikka korotusta ei ole vield saatu paattkseen erityisesti sen vuoksi, ettd EU ei ole tehnyt
paatosta jaljelld olevien 118 osakkeen ostamisesta. P&&omankorotus on lisénnyt myos
riskinottokykyd. Tamé& mahdollistaa suuremmat ja nopeammat p&domasijoitukset pk-
yrityksiin sekd huomattavan vipuvaikutuksen EIR:n p&domalle. P&&omankorotus on
vauhdittanut myds EIR:n omalla riskill&4 toteuttamaa toimintaa luottoriskin vahentamiseen
tahtadvissé toimissa, erityisesti takauksissa ja arvopaperistamisessa. Tdma on saanut liikkeelle
yksityisté rahoitusta ja helpottanut pk-yritysten mahdollisuuksia saada rahoitusta.

Kéytettavissa olevilla talousarviovaroilla ei kuitenkaan todennédkoisesti pystytd merkitsemaan
kaikkia EU:lle varattuja 118:aa jaljell4 olevaa osaketta. Tuloksena on EU:n omistusosuuden
lieva pieneneminen. Tamé johtuu péaasiassa siitd, ettd i) osakkeen hinta on noussut arvioitua
enemman tarkastelujakson aikana'’ ja ii) EU:n saamia EIR:n osinkoja ei paatetty kayttaa
lisdosakkeiden ostoon, kuten vuoden 2007 p&&omankorotuksen yhteydessa toimittiin.
Omistusosuuden  pienenemiselld ei ole Vvalitontd vaikutusta EU:n lakisaateisiin
osakkeenomistajien oikeuksiin, mutta sen osuus tulevista osingoista laskee vastaavasti
hieman.Toistaiseksi saadut tulokset osoittavat, ettd jaljelld olevien varattujen osakkeiden
merkintda antaa EIR:lle mahdollisuuden kasvattaa entisestaan pk-yrityksille ja mid cap -
yrityksille suunnattuja toimia. EIR:n perussddnndssa asetetut enimmaismaérat ja tarve
varmistaa sen vakaa AAA-luottoluokitus™ rajoittavat naiden lisatoimien toteuttamista.
Nykyinen toimintavara suhteessa enimmaismadriin antaa EIR:lle mahdollisuuden jatkaa
lisdtoimia tulevina vuosina, eikd sen vuoden 2018 jalkeisia padomatarpeita pystytd vield
ennustamaan. Odotettavissa kuitenkin on, ettd EIR ottaa k&yttdon lisdd omia varojaan ESIR
2.0 -rahaston puitteissa, kun se on hyvéksytty. Samalla ESIR-takuu antaa EIR:lle
mahdollisuuden saada pddomalleen viel& nykyista huomattavamman vipuvaikutuksen.

1 EIR:n osakkeen hinnan ennustettua suurempi korotus johtuu padasiassa EIR:n odotettua paremmasta taloudellisesta
tuloksesta.

8 Ks. Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 462/2013, annettu 21 paivdna toukokuuta 2013,
luottoluokituslaitoksista annetun asetuksen (EY) N:o 1060/2009 muuttamisesta (EUVL L 146, 31.5.2013, s. 1).
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