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Zhrnutie

Eurdpska komisia a skupina Eurdpskej investi¢nej banky spustili Eurépsky fond
pre strategické investicie v roku 2015. Hlavhym ciefom bolo riesit nedostatok investicii,
ktory nasledoval po financnej krize v rokoch 2007 — 2008. Program zahfial r6zne typy
dlhovych a kapitalovych nastrojov, ktoré mali byt podporené rozpoétovou zarukou EU
vo vyske 26 mld. EUR a zdrojmi Eurdpskej investi¢nej banky v hodnote 7,5 mid. EUR.
Investi¢nd podpora sa poskytovala v dvoch oblastiach: prvou bola infrastruktura
a inovacie, a druhou malé a stredné podniky.

V tejto sprave posudzujeme, Ci sa prostrednictvom programu dosiahlo, ¢o bolo
slibené. Preskimali sme, Ci sa stanovil a uplatnil spolahlivy pristup k odhadu
mobilizovanych investicii, i bola dostato¢ne preukazana tzv. doplnkovost programu
a Ci sa vykonnost programu riadne monitorovala a vykazovala.

Cielom tohto auditu je posilnit spravne finan¢né riadenie rozpoctovych zaruk EU.
Chceme vyvodit ponaucenia z toho, ako bol program, ktory sme skimali, vykonavany
do konca roka 2022, ¢o bola lehota na uzavretie dohod o financovani v ramci
programu. Nase pripomienky a odporucania mozno pouZzit na zlepsenie riadenia
akéhokolvek iného programu EU, v ktorom sa vyuZiva rozpoctova zaruka EU vratane
Programu InvestEU.

Celkovo sme dospeli k zaveru, Ze Eurdpsky fond pre strategické investicie
vyznamne prispel k rieSeniu nedostatku investicii. Program vsak Uplne nesplnil svoj ciel
zmobilizovat do konca roka 2022 dodatocéné investicie do redlnej ekonomiky vo vyske
500 mld. EUR. Odhadujeme, Ze suma 503 mld. EUR vykazana v suvislosti s tymto
cieflom bola nadhodnotend o 131 mld. EUR (t. j. 26 %). Toto nadhodnotenie vyplynulo
z nedostatkov, ktoré sme zistili v suvislosti s koncepciou a uplathovanim multiplikacnej
metodiky. Konkrétne ¢ast multiplikaéného tGcéinku bola zaloZend na financovani, ktoré
koneénym prijemcom nebolo vyplatené, a investicie mobilizované pomocou inych
nastrojov EU boli nespravne pripisané Eurépskemu fondu pre strategické investicie.

Doplnkovost mobilizovanych investicii nebola dostato¢ne preukazana, hoci finan¢ni
sprostredkovatelia, ktorych sme v suvislosti s programom oslovili, ho vo vSeobecnosti
hodnotili pozitivne. Odovodnenie doplnkovosti programu bolo zalozené najma
na podpore tzv. osobitnych Cinnosti Eurdpskej investi¢nej banky, t. j. projektov
a investicii s vy$sim rizikom, ako by banka zvyc¢ajne financovala. Okrem toho vzhladom
na nedostatok relevantnych Udajov Komisia neposudila ex post, ¢i verejné financné
prostriedky skutocne stimulovali dodatocné investicie.



Komisia monitorovala tvorbu rezerv v ramci programu a financné toky
a primerane o nich informovala. Hoci program vo véeobecnosti splfial stanovené ciele,
pri niektorych dolezitych aspektoch chybali cielové hodnoty alebo sa nemonitorovali.
To bol pripad prispevku programu k zamestnanosti a udrzatelnému rastu. Okrem toho
regulaény ramec neobsahoval Ziadne pravidla o tom, ako posudzovat udrzatelnost.
Uverejnené spravy a hodnotenia Eurdpskeho fondu pre strategické investicie
neposkytli Ziadne informacie o kapitalovych investiciach realizovanych vo viacerych
krajinach, napriklad o podiele financovania pre kone¢nych prijemcov v krajinach mimo
EU.

KedZe vykazovanie vyhod prenesenych na konecnych prijemcov Uverov alebo
kapitalovych investicii podporovanych z programu nebolo povinné, takéto spravy sa
nevypracuvali. Skupina Eurdpskej investicnej banky a Komisia nezbierali Ziadne udaje
o prenose vyhod. Nemohli sme preto posudit, do akej miery boli tieto vyhody
rozdelené medzi finan¢nych sprostredkovatelov a konecnych prijemcov.

Zistili sme tiez, Ze Eurépska investi¢nd banka uchovavala udaje o programe
vo fragmentovanych suboroch udajov. V Udajoch, ktoré sme dostali na ucely nasho
auditu, boli niektoré informacie o konec¢nych prijemcoch nelplné alebo nejasné.
Komisia dostatoéne nepreskimala operaéné spravy programu a niektoré informacie
v spravach boli predloZzené v suhrnnej podobe alebo k nim chybali primerané podporné
dokazy.

V pripade sucasnych alebo buducich programov vyuzivajucich rozpoctové zaruky
EU odport¢ame Komisii:

zlepsit transparentnost sprav o Eurépskom fonde pre strategické investicie,
zlepsit metodiku odhadu investicii mobilizovanych pomocou zaruk EU,
vypracovat metodiku na ex post analyzu doplnkovosti,

zlepsit podavanie sprav o kapitalovych investicidach mimo EU,

predkladat spravy o prenose vyhod z rozpo¢tovych zaruk EU,

zlepsit preskiimavanie sprav o Eurépskom fonde pre strategické investicie,



Uvod

Eurdpsky fond pre strategické investicie (EFSI) spustila v roku 2015 Eurdpska
komisia a skupina Eurdpskej investicnej banky (EIB), ktora pozostava z Eurdpske;j
investicnej banky (EIB) a Eurdpskeho investicného fondu (EIF). Fond EFSI bol navrhnuty
s ciefom riesit nedostatok investicii, ktory vznikol po finan¢nej krize v rokoch 2007 —
2008, a neistotu v suvislosti s verejnymi a sikromnymi ndstrojmi, a posilnit
konkurencieschopnost a hospodarsku obnovu.

Po krize a do roku 2014 klesli celkové investiéné vydavky v celej EU priblizne
0 15 % a oproti vrcholu v roku 2007 priblizne o 430 mld. EUR'. Z tejto situacie
vychadzala Komisia v roku 2015 pri predkladani ndvrhu nariadenia o EFSI. Cielom
fondu EFSI bolo ulahcit financovanie strategickych investicii v Sirokej Skéle oblasti
politiky EU a zlepsit pristup malych podnikov k financovaniu. Vzhladom na tlohu
malych podnikov v hospodarstve EU Komisia predpokladala, Ze budu ,jednym
z hlavnych prijemcov podpory“?.

Z EFSI sa poskytovala podpora v dvoch oblastiach (v rdmci tzv. segmentov).
Prostrednictvom segmentu pre infrastruktdru a inovacie (1IW) sa mali podporovat
napriklad investicie do projektov startupov v oblasti infrastruktury alebo vyskumu
a vyvoja. Segment pre malé a stredné podniky (dalej len ,,segment MSP“) mal za ciel
zlepsit pristup malych a strednych podnikov k financovaniu.

Fond EFSI bol zriadeny ako program zaloZeny na zaruke z rozpoétu EU a sume
vlastnych zdrojov EIB. PGvodné sumy sa zvysili, ked bolo trvanie fondu EFSI v roku 2017
predizené. Podrobnosti st uvedené na ilustrdcii 1.

L Eurépska komisia, Why the EU needs an investment plan, 8. decembra 2015.

2 COM(2015) 10, dévodova spréva, s. 2.


https://www.eib.org/en/
https://www.eib.org/en/
https://www.eif.org/
https://commission.europa.eu/publications/why-eu-needs-investment-plan_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A52015PC0010&qid=1695648297444

llustracia 1 — Nastavenie fondu EFSI po predizeni jeho platnosti v roku
2017 a prerozdeleni zdrojov v roku 2020

(mld. EUR)

Rozpoctova Vlastné zdroje EIB,
zaruka EU nevztahuje sa na ne
zéruka rozpo¢tu EU

Segment pre Segment MSP

infrastrukturu a inovacie (EIF)
(EIB)

Zdroj: Osobitna sprava 03/2019, s. 8, aktualizované na zaklade Udajov EIB zo spravy o EFSI za rok 2022.

Podpora z EFSI sa tykala r6znych typov dlhovych a kapitalovych nastrojov. EIB
a EIF mohli koneénym prijemcom poskytovat financovanie z EFSI bud priamo, alebo
prostrednictvom tzv. financnych sprostredkovatelov, ako su banky alebo kapitadlové
fondy. Druhy spomenuty typ finanénej operdcie sa oznaduje ako ,,sprostredkovany“=.
Produkty EFSI sa mohli pouZit na financovanie ¢ohokolvek, od zacinajucich podnikov az
po vyskumné projekty, od socialnych tém az po velké infrastruktiry (pozri prilohu I).
Poskytnutim zaruk na Gvery a kapitalové investicie EU zniZila Gverové riziko pre skupinu
EIB a finan¢nych sprostredkovatelov. Napriklad v pripade platobnej neschopnosti
koneéného prijemcu by sa ¢ast vypozZicanych alebo investovanych finanénych
prostriedkov uhradila prostrednictvom zaruky.

3 Opisané v prilohe 1 k dokumentu EFSI Strategic Orientation — Review of January 2019.


https://www.eca.europa.eu/sk/publications?did=49051
https://www.eib.org/attachments/strategies/2022-efsi-report-to-the-ep-and-council.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_strategic_orientation_en.pdf

V ¢lanku 5 nariadenia o EFSI sa definuje zasada ,doplnkovosti“, podla ktorej by sa
zaruka EU mala poskytnut na projekty, ktoré riesia zlyhania trhu alebo suboptimalne
investi¢né situdcie a ktoré by sa neboli mohli prostrednictvom EIB, EIF alebo
existujucich finanénych nastrojov EU vykonat bez podpory z EFSI alebo by sa neboli
mohli vykonat v rovhakom rozsahu.

Fond EFSI sa riadil nariadenim o EFSI* a dohodou o EFSI (nezverejnena).
Na ilustrdcii 2 je znazorneny pravny a zmluvny ramec EFSI vratane délezitych lehot.

4 Nariadenie (EU) 2015/1017.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A02015R1017-20210101
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A02015R1017-20210101

llustracia 2 — Regulacny ramec EFSI a dolezité lehoty

21.7.2016
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Dohoda medzi EU a EIB

Stvrta zmena
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27.3.2020
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27.3.2020

Dohoda medzi EU a EIB

Siesta zmena

Reakcia na hospodarsky vplyv pandémie
ochorenia COVID-19 - prerozdelenie zdrojov z
IIW do segmentu MSP

Zdroj: EDA.
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Hlavny kvantifikovatelny ciel bol stanoveny v nariadeni o predizeni trvania fondu
EFSI v roku 2017, v ktorom bolo vyjadrené ocakavanie, Ze do konca roka 2020 by sa
mali mobilizovat ,,dodato¢né investicie do redlnej ekonomiky vo vyske najmene;j
500 mld. EUR“>. V strategickom usmerneni EFSI z roku 2019 sa uvadza, Ze ciel
zmobilizovat v readlnej ekonomike 500 mld. EUR sa tykal operacii schvalenych do konca
roka 2020 a podpisanych do konca roka 2022°. Této interpretdcia sa odrazala
aj v dohode o EFSI uzavretej medzi Komisiou a EIB. Ako je znazornené na ilustrdcii 3,
EFSI mal znasobit pdvodnu investiciu EU koeficientom 15, aby sa dosiahla cielova
hodnota celkovych mobilizovanych investicii. Zahffialo to kombinaciu interného
multiplikatora (3x) a externého multiplikatora (5x)’. Pri pouziti interného
multiplikatora sa ocakavalo, Ze suma 33,5 mld. EUR vygeneruje financovanie EIB a EIF
vo vyske 100 mld. EUR. Uplatnenie externého multiplikatora na dodatoc¢né sukromné
a verejné financovanie by umoznilo dosiahnut celkové mobilizované investicie vo vyske
500 mld. EUR. Informacie skupiny EIB o skuto¢nych investiciach mobilizovanych
do konca roka 2022 su prezentované v prilohe Il.

> Odévodnenia 7 a 20 nariadenia (EU) 2017/2396.
6 EFSI Strategic Orientation — preskimanie z janudra 2019, s. 10.

”EIB EFSI multiplier methodology, s. 2 — 4 a EIF EFSI multiplier methodology, s. 2-5.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=celex%3A32017R2396
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_strategic_orientation_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_eif_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
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llustracia 3 — Celkovy multiplika¢ny ucinok EFSI

Mobilizované
investicie oprdvnené
na financovanie z EFSI

500
o

Sukromné/verej
né zdroje
financovania

Priemerny
celkovy

multiplikator 15x

Priemerny externy
multiplikator 5x

Odhad

100

Priemerny interny
multiplikdtor 3x

(mld. EUR)

Financovanie
EIB/EIF

Prispevok z
EFSI

Zdroj: EDA, na zdklade dokumentu E/B EFSI multiplier methodology, s. 3.

09 V sulade s nariadenim o EFSI sa v dohode o EFSI medzi Komisiou a EIB stanovuju
klucové ukazovatele vykonnosti (KPI) a klicové ukazovatele monitorovania (KMI)

na meranie vykonnosti fondu EFSI. VSetky KPI a KMI su uvedené v prilohe IlI. V juni
2018 Komisia navrhla nové nariadenie, ktorym sa zriaduje Program InvestEU, ktory sa
stal ndstupcom EFSI na obdobie 2021 — 2027.


https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
https://investeu.europa.eu/investeu-programme_en

Ulohy a zodpovednost

10 Na ilustrdcii 4 s4 uvedené informécie o hlavnych ulohach a zodpovednosti
jednotlivych subjektov zapojenych do riadenia fondu EFSI.

llustracia 4 — Hlavné ulohy a zodpovednost pri vykonavani fondu EFSI

I Ulohy lw
| Ulohy segmentu MSP

Sprava

do 31.12. 2020 na zdklade nariadenia o EFSI a dohody o EFSI

Eurdpska komisia . Podavanie sprav

Riadiaca rada EFSI Celkové stratégia a dohlad nad vykondvanim programu EFSI

5 ¢lenov:
- 3z Komisie
- 12ElB ) | Celkova stratégia a dohlad nad vykonavanim programu EFSI
- e,xpertnommovany Schvalenie podmienok produktov a vseobecnych kritérii
Eurépskym parlamentom opravnenosti
Schvalenie pouzitia zaruky EU a podmienenosti v ramci
Investicny vybor EFSI segmentu lIW
9 ¢lenov:
) generc}/@yfladlte/ Konzultacnd uloha tykajtca sa podmienok produktov
- 8 nezdvislych expertov
Vykondvanie
EIB (vykonavajtci partner) . Podavanie sprav
aEIF . Hodnotenie
Ex post kontrola

Sprava

od1.1.2021 na zdklade: nariadenia o EFSI a dohody o EFS/

Eurépska komisia Podavanie sprav

Monitorovanie operacii EFSI
EIB (vykonavajuci partner) . Podavanie sprav

aEIF . Hodnotenie

Ex post kontrola

Zdroj: EDA, na zaklade nariadenia o EFSI a dohody o EFSI.
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Generdlne riaditelstvo pre hospodarske a financné zdlezitosti (GR ECFIN) bolo
hlavnym utvarom Komisie zodpovednym za riadenie a monitorovanie vykonavania
fondu EFSI skupinou EIB. Zatial ¢o IIW realizovala priamo EIB, segment MSP riadil EIF
v rdmci zaruky EIB, ktora bola krytad dodatoénou zarukou EU. Skupina EIB uplatfiovala
rovnaké pravidla, politiky a postupy (vratane kontrol a monitorovania) ako pri svojich
operaciach vykonavanych na vlastné riziko, a navyse esSte poziadavky stanovené
v dohode o EFSI.

V ramci segmentu pre infrastruktiru a inovacie EIB pouZila rozne financné
produkty (napriklad Gvery na podnikové a projektové financovanie, kapitalové
produkty a produkty s rozdelenim rizika) a poskytla ich roznym typom konecnych
prijemcov, a to bud priamo, alebo nepriamo cez financnych sprostredkovatelov. EIF
zodpovedny za segment MSP nepriamo podporoval konec¢nych prijemcov
(mikropodniky a malé a stredné podniky) prostrednictvom spoluprace s finanénymi
sprostredkovatelmi.

Skupina EIB predkladala dvakrat roéne Komisii operacné spravy o EFSI,
kazdoroc¢né spravy Eurépskemu parlamentu a Rade a hodnotenia vplyvu EFSI v rokoch
2016, 2018 a 2021. V rokoch 2018 a 2022 Komisia hodnotila aj vyuzivanie podpory
z EFSI. Podla Komisie® bude operaéné monitorovanie pokracovat az do splatenia
véetkych operacii financovania a investi¢nych operacii podporenych zarukou EU.
Predpoklada sa, Ze niektoré z tychto operacii budu prebiehat do roku 2080.

V pracovnom dokumente pripojenom k navrhu rozpoc¢tu EU na rok 2025 Komisia
uviedla, Ze na konci roka 2023 celkové nevyuZité zaruky EU za operéacie EFSI podpisané
so skupinou EIB predstavovali 23,6 mld. EUR v porovnani s 24,6 mld. EUR na konci roka
2022°. Ako sa uvadza v tabulke 1, na konci roka 2022 boli mobilizované investicie
vykdzané vo vyske 503 mld. EUR a podpisané operacie boli v hodnote 88 mlid. EUR.

V porovnani s rokom 2022 sa v roku 2023 vykdzané mobilizované investicie znizili
na 495 mld. EUR a v roku 2023 klesol aj pocet a velkost operdcii. Bolo to v dosledku
zrusenia dohodnutého financovania alebo financovania z EFSI, ktoré bolo nizsie ako
sumy dohodnuté v podpisanych zmluvach.

8 SWD(2022) 443, EFSI 2.0 ex-post evaluation, s. 14.

9 Navrh véeobecného rozpocétu Eurdpskej Unie na rok 2025 — pracovny dokument, ¢ast XI,

s.15a18.


https://www.eib.org/en/products/mandates-partnerships/efsi/index.htm
https://www.eib.org/en/products/mandates-partnerships/efsi/index.htm
https://commission.europa.eu/publications/independent-evaluation-investment-plan_en
https://www.eib.org/attachments/ev/ev_report_evaluation_of_efsi_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/ev/ev_report_evaluation_of_efsi_2021_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=SWD%3A2022%3A443%3AFIN&qid=1671216981032
https://commission.europa.eu/document/download/96fe34f7-e8a9-495e-b23e-ca4a6ad44f01_en?filename=DB2025-WD-11-Budgetary-guarantees.pdf
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Tabulka 1 — Vykazané podpisané operacie EFSI a mobilizované investicie
na konci roka 2022 a na konci roka 2023

Segment Pocet Podpisana Mobilizovan Pocet Podpisana Mobilizovan
EFSI operacii suma (mlid. é investicie operacii suma (mlid. é investicie
EUR) EFSI (mid. EUR) EFSI (mid.
EUR) EUR)
W 699 61 288 687 59 285
SMEW 832 27 215 821 26 210
Spolu 1531 88 503 1508 85 495

Zdroj: EDA, na zaklade operacnych sprav o EFSI, koniec roka 2022 a 2023.

15 Podra Komisie do konca roka 2022 vyuZzilo podporu z EFSI 841 957 konecnych
prijemcov v porovnani s 910 003 ku koncu roka 2023. Skupina EIB ozndmila, Ze celkovy
multiplikator EFSI bol na konci roka 2022 na urovni 16,08, ¢o znamena, Ze kazdé euro
prispevku EFSI a vlastnych zdrojov EIB by malo priniest priblizne 16 EUR investicii

do ekonomiky EU. Celkovy vykazany multiplikator na konci roka 2023 bol 16,13.

Do konca roka 2023 dosiahli vyzvy na plnenie zo zaruky v rdmci EFSI vysku 309,4 mil.
EUR, z ¢oho skupina EIB dokazala od prijemcov, ktori si nesplnili zavazky, vymoct

1,6 mil. EUR.
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Rozsah auditu a auditorsky pristup

Cielom tohto auditu je posilnit spravne finanéné riadenie rozpo&tovych zaruk EU.
Chceme vyvodit ponaucenia z toho, ako bol program, ktory sme skimali, vykonavany
do konca roka 2022, ¢o bola lehota na uzavretie dohod o financovani. Nase
pripomienky a odporucania mozno pouzit na zlepsenie riadenia akéhokolvek iného
programu EU, v ktorom sa vyuZiva rozpoctova zaruka EU vratane Programu InvestEU.

Nasou hlavnou auditorskou otazkou bolo, ¢i boli prostrednictvom fondu EFSI
splnené sluby. Overovali sme, &i:

sa na odhad mobilizovanych investicii stanovil a uplatnil spolahlivy pristup,
bola dostatoéne preukazana doplnkovost EFSI,

sa vykonnost fondu EFSI riadne monitorovala a vykazovala.

KedZe nasa predchadzajlca osobitna sprava o EFSI'° obsahovala hibkové
posudenie vykonavania investicii v ramci segmentu pre infrastruktidru a inovacie (1IW)
Eurdpskou investicnou bankou (EIB), tento audit kladol vaési doraz na doplnkovost
EFSI, pokial ide o vykonavanie investicii Eurépskym investicnym fondom (EIF) v rdmci
segmentu pre malé a stredné podniky (SMEW). N4&s audit sa vsak tykal operacii EFSI
v oboch oblastiach investi¢nej podpory na obdobie od roku 2015 do konca roka 2022,
ked musel byt splneny ciel, aby investicie mobilizované fondom EFSI, suvisiace
s podpisanymi operaciami, dosiahli 500 mld. EUR. Zaoberali sme sa aj prislusnymi
finanénymi a operacnymi idajmi o EFSI, ktoré boli k dispozicii ku koncu roka 2023.
Nase hlavné kritérid posudzovania vychadzali z platnej legislativy, dohody o EFSI
a rozhodnuti riadiacej rady EFSI.

Na zaklade suborov udajov skupiny EIB, operaénych sprav o EFSI a podrobnej
dokumentdcie tykajucej sa 20 operacii EFSI sme analyzovali, i boli vypocty vykazanych
mobilizovanych investicii a multiplika¢nych hodnot spravne. Vzorka zahffiala desat
segmentu IWW a segmentu MSP, ¢o predstavovalo osem operiacii v ramci IWW
a 12 operdcii v ramci segmentu MSP. Okrem toho sme preskumali subory udajov
skupiny EIB za investicie mobilizované vo vsetkych 1 531 operaciach EFSI, ktoré boli

10 Osobitnd sprava 03/2019.


https://www.eca.europa.eu/sk/publications?did=49051
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podpisané do konca roka 2022, a operacné sprdvy za ten isty rok. O multiplikacnej
metodike EFSI sme konzultovali s externym expertom.

Vzorke 31 finan¢nych sprostredkovatelov (z 13 krajin) spomedzi
728 sprostredkovatelov, ktori p6sobia v segmente MSP, sme zaslali podrobné
auditorské dotazniky s cielom posudit: i) primeranost produktov EFSI pre potreby trhu;
i) kritéria oprdvnenosti a investi¢né kritéria (dopInkovost a vyssi rizikovy profil ¢innosti
podporenych z EFSI); iii) prinos fondu EFSI pre konecnych prijemcov; a iv) mozné
alternativne financovanie. Nasa vzorka nebola Statisticky reprezentativna, no bola
vybrana s ciefom poskytnut nazorné priklady réznych charakteristik siboru. Pri vybere
vzorky sme pouZili kombindciu kritérii zameranych na vyznamnost, rozmanitost
produktov segmentu MSP a geografické rozloZenie. Odpovedalo 100 % oslovenych
respondentov. UskutocCnili sme aj rozhovory so zastupcami 11 financnych
sprostredkovatelov, aby sme podrobnejsie prediskutovali ich pisomné pripomienky
a ziskali dodatocné vysvetlenia.

Okrem toho sme preskumali vzorku 15 dlhovych transakcii a Siestich kapitalovych
transakcii s ciefom skontrolovat, ako finan¢ni sprostredkovatelia vyberali a riadili svoje
operacie, t. j. ako uplatnovali pri konecnych prijemcoch kritéria opravnenosti
dohodnuté s EIF. Tieto transakcie sme vybrali pre vyznamnost prislusnych sum.

Analyzovali sme spravnost Udajov poskytnutych Komisii na konci roka 2022
v operacnych spravach skupiny EIB o EFSI (boli technickej povahy, a teda neboli
uverejnené). Takisto sme preskimali uverejnené spravy a hodnotenia EFSI, ktoré
vypracovala skupina EIB a Komisia, ako aj dokumentaciu k siedmim monitorovacim
navstevam skupiny EIB v Siestich ¢lenskych statoch. Okrem toho sme hladali odchylky
a skontrolovali konzistentnost Gdajov v siboroch tykajucich sa EFSI, ktoré sme dostali
od skupiny EIB.

Tieto auditorské postupy doplnili pisomné vysvetlenia a zasadnutia s Komisiou
(Generalne riaditelstvo pre rozpocet (GR BUDG) a GR ECFIN), EIB, EIF a hodnotitefom
programu EFSI. V ramci auditu sme neposudzovali celkové naklady a prijmy fondu EFSI,
napriklad poplatky uhradené spravcom fondov ¢i financné vysledky dosiahnuté vdaka
kapitalovym investiciam.
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Pripomienky

Posudzovali sme, ¢i investicie mobilizované pomocou fondu EFSI boli
konzistentne vypocitané za vSetky finanéné produkty programu v silade
s multiplikacnou metodikou EFSI, dohodou o EFSI a nariadenim o rozpoctovych
pravidlach EU. Posudzovali sme aj primeranost samotnej multiplikaénej metodiky.

V dohode o EFSI medzi Komisiou a skupinou EIB bola riadiaca rada EFSI poverend
vypracovanim metodiky na meranie mobilizacie dodatocnych investicii do realnej
ekonomiky s cielom dosiahnut ciel vo vyske 500 mld. EUR. Tento ciel sa mal podla
podpisanych zmltuv dosiahnut do konca roka 2022 (pozri bod 08). Komisia a skupina EIB
spolo¢ne vypracovali metodiku, ktord potom prijala riadiaca rada EFSI. Ukazovatel', KPI
3 — Opréavnené investicie mobilizované prostrednictvom EFSI“ bol jedinym
ukazovatelom vykonnosti s cielovou hodnotou stanovenou pre cely EFSI (pozri
prilohu Ill).

V ¢lanku 2 ods. 45 nariadenia o rozpoctovych pravidlach, ktoré nadobudlo
ucinnost v juli 2018, sa multiplikaény efekt definuje ako investicia opravnenych
koneénych prijemcov vydelend sumou prispevku Unie. V multiplika¢nej metodike
EFSI*! sa podrobnejsie uvadza, Ze vo vypocte investicii mobilizovanych
prostrednictvom fondu EFSI by sa mali zohladrnovat len investicie opravnené
na podporu z EFSI a vypocet by mal by byt koherentny v ramci segmentu
pre infrastruktdru a inovacie i segmentu MSP. Metodika by mala byt takisto v sulade
s pravidlami stanovenymi v dohode o EFSI.

Na zaklade nasich pripomienok v nasledujucich bodoch tejto Casti spravy
odhadujeme, Ze investicie mobilizované pomocou EFSI vo vyske 503 mid. EUR
vykdzané ku koncu roka 2022 boli celkovo nadhodnotené o 131 mld. EUR, ako sa
uvadza v tabulke 2.

1 EIB EFSI multiplier methodology a EIF EFSI multiplier methodology.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018R1046
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018R1046
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018R1046
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_eif_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
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Tabulka 2 — Nadhodnotenie a podhodnotenie investicii mobilizovanych
pomocou fondu EFSI ku koncu roka 2022

Nadhodnotenie (+)

D6vod nadhodnotenia alebo podhodnotenia alebo podhodnotenie
(=) (mid. EUR)

Nedostatky v koncepcii multiplikacnej metodiky
Podpora z EFSI sa nedostala ku kone¢nym prijemcom +77,4
Nespravne priradenie vysledkov inych nastrojov EU
+46,1
fondu EFSI
Nedostatky v uplatiovani multiplika¢nej metodiky
Ciasto€né zrugenie financovania od EIB nebolo naleZite
, , +7,4
zohladnené
Ukoncenie projektov pred koncom roka 2022 nebolo _99
naleZite zohladnené ’
Koncové datumy pre spravy neboli harmonizované +2,0
Spolu +130,7

Zdroj: EDA.

Nedostatky v koncepcii multiplikacnej metodiky

Vypocty mobilizovanych investicii zahfiali podporu z EFSI, ktora sa nedostala
ku kone€nym prijemcom

2 8 odhadovana suma mobilizovanych investicii vo vyske 503 mld. EUR vykazana
na konci roka 2022 bola vypocitana tak, Ze zahfnala financovanie, ktoré sa dostalo
ku kone¢nym prijemcom, i financovanie, ktoré skupina EIB vyclenila bankam

a kapitdlovym fondom. Celkova suma vykdzana ako mobilizovand teda zahfnala
skutoéné aj o¢akdvané buduce investicie, pricom niektoré z nich sa eSte nedostali
do redlnej ekonomiky, pretoZe neboli ani viazané, ani ich nerealizovali opravneni
koneéni prijemcovia. V rozpoétovych dokumentoch EU ich viak Komisia uviedla ako
Linvesticie, ktoré uskutoénili koneéni prijemcovia“*?.

12 Navrh véeobecného rozpoctu Eurdpskej tnie na rok 2024 — pracovny dokument, &ast XI,
s. 15; navrh véeobecného rozpoctu Eurdpskej Unie — pracovny dokument, ¢ast XI, s. 16.


https://commission.europa.eu/document/download/2c0f564c-59d3-43c3-b80b-9a45d32f34d5_en?filename=DB2024-WD-11-Budgetary-guarantees_final.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/96fe34f7-e8a9-495e-b23e-ca4a6ad44f01_en?filename=DB2025-WD-11-Budgetary-guarantees.pdf
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Podla operaénej spravy o EFSI za rok 2022 financni sprostredkovatelia stéle
nevyplatili konec¢nym prijemcom v ramci segmentu MSP finan¢né prostriedky vo vyske
7,8 mld. EUR a tieto prostriedky boli vykazané ako ,zvysné sumy, ktoré sa maiju
investovat”. Takmer cela tato suma (99 %) sa tykala kapitalovych produktov v rdémci
segmentu MSP. Na zaklade multiplikacnej metodiky skupina EIB vypocitala a zverejnila
odhad, Ze prostrednictvom tejto nevyplatenej sumy vo vyske 7,8 mld. EUR sa
mobilizuje 77,4 mld. EUR. Ekvivalentna suma ku koncu roka 2023 predstavovala
77,1 mid. EUR.

Investicie mobilizované pomocou inych nastrojov EU boli nespravne pripisané fondu
EFSI

V multiplika¢nej metodike sa stanovilo, Ze pre vSetky operacie segmentu [IW
a operacie tykajuce sa tzv. kombinovanych produktov v rdémci segmentu MSP by
akékolvek sumy mobilizované pomocou inych finanénych néstrojov EU (pouZitych
spolu s EFSI) nemali byt si¢astou mobilizovanych investicii opravnenych z hladiska
EFSI'3. Tato skutocnost je zndzornena na ilustrdcii 5.

13 EIB EFSI multiplier methodology, s. 5 a EIF EFSI multiplier methodology, s. 20.


https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_eif_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
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llustracia 5 — Financovanie podporené z fondu EFSI a neopravnené
financovanie z hl'adiska EFSI podporené z inych nastrojov EU

Neopravnené z hladiska
EFSl/prispevky zinych
nastrojov EU, ktoré nie st
sucastou EFSI

Externy
multiplikator

Dodatocné
financovanie

Mobilizované investicie
opravnené z hladiska
EFSI

Objem financovania EIB Objem financovania EIB
a EIF v ramci EFSI a EIF v ramci EFSI

Zdroj: EDA, na zdklade multiplikacnej metodiky EIB pre EFSI a multiplikacnej metodiky EIF pre EFSI.

31 Na rozdiel od tohto pristupu multiplika¢na metodika pre segment MSP
umoznovala, aby sa mobilizované investicie prispievajuce k cielu 500 mld. EUR
vypocitali na zaklade celkovej sumy kazdého z tychto programov: nastroj

na poskytovanie zaruk za GUvery v ramci Programu EU pre konkurencieschopnost
podnikov a MSP (COSME), InnovFin — finanéné prostriedky EU pre inovétorov
(InnovFin), program EU v oblasti zamestnanosti a socialnej inovacie (EaSl) a zaruény
mechanizmus pre kultirne a kreativne sektory (CCS). To nebolo v sulade s dohodou
o EFSI, v ktorej sa stanovuje, Ze podpora z EFSI mbZe predstavovat len navysenie
prostriedkov v kazdom z tychto programov (v rdmci konkrétnych stropov). Tieto
programy sa spominali aj v sprave o ex post hodnoteni EFSI z oktébra 2022, v ktore;j
sa dospelo k zaveru, Ze nie vSetky investicie vykazané ako mobilizované fondom EFSI
mu mozno v plnej miere pripisat.

14 Study supporting the ex-post Evaluation of the European Fund for Strategic Investments,
oktéber 2022, s. 5.


https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_eif_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
https://single-market-economy.ec.europa.eu/smes/cosme_en
https://www.eib.org/attachments/thematic/innovfin_eu_finance_for_innovators_en.pdf
https://www.eif.org/what_we_do/microfinance/easi/index.htm
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/memo_16_2346
https://commission.europa.eu/document/download/874fbe1a-5898-4be6-b431-cf02207a0344_en?filename=Ex%20post%20evaluation_EFSI_EIAH_EIPP%20Final%20report.pdf
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Podla udajov uvedenych v operacnej sprave o EFSI na konci roka 2022 sa
predpokladalo, 7e zaruky EU vo vyske 5,3 mld. EUR zmobilizovali investicie podporené
z EFSI vo vyske 127,7 mld. EUR, Co prispelo k vykazanej celkovej hodnote 503 mlid. EUR.
Vzhladom na to, Ze zaruka pre segment MSP pouZita v ramci stropov stanovenych
v dohode o EFSI bola len vo vyske 3,4 mld. EUR, investicie mobilizované fondom EFSI,
pripisané v stlade s medzinarodne uznavanou zdsadou pomerného rozdelenia®>, mali
dosiahnut 81,6 mld. EUR. Odhadli sme teda, Ze investicie mobilizované v rdmci
segmentu EFSI pre MSP, vykdzané na konci roka 2022, boli nadhodnotené o 46,1 mid.
EUR, ako sa uvadza v tabulke 3.

Tabulka 3 — Vypocet nadhodnotenia vo vyske 46,1 mld. EUR

Vykazané investicie mobilizované fondom EFSI

= v dlhovom portféliu segmentu MSP 127,7 mld. EUR
Zaruka EU deklarovand ako mobilizujtca investicie 5,3 mld. EUR
PouZita zaruka EU pri uplatneni stropov 3,4 mld. EUR

4 Podiel pouzitej zaruky EU vo vztahu k vykazanej zaruke 63.9 %
(3./2)

5. Pomerné mobilizované investicie (1. x 4.) 81,6 mid. EUR

6. Nadhodnotené mobilizované investicie (1. - 5.) 46,1 mld. EUR

* Sumy su zaokruhlené na jedno desatinné Cislo, ale vypocet sa vykonal na zaklade nezaokrihlenych
Cisel.

Zdroj: EDA, na zaklade operacnej spravy o EFSI za rok 2022 a dohody o EFSL.

15 OECD (2023), Private finance mobilised by official development finance interventions, OECD
Development Perspectives, €. 29, OECD Publishing, Pariz, s. 4,
https://doi.org/10.1787/c5fb4a6c-en.


https://doi.org/10.1787/c5fb4a6c-en
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Nedostatky v uplatnovani multiplikacnej metodiky

Ciastoéné zrusenie financovania EIB alebo sumy financovania potvrdené pri ukonéeni
projektov neboli nalezite zohl'adnené

Podla multiplika¢nej metodiky je potrebné, aby sa investicie mobilizované
prostrednictvom EFSI odhadli, ked financovanie schvali spravna rada EIB, a aby sa
v pripade investi¢nych fondov revidovali pri podpise zmliv o financovani.
V multiplikacnej metodike sa takisto stanovuje, Ze v pripade Ciastocného zrusenia
schvéleného financovania podporeného z EFSI by sa mobilizované investicie mali
revidovat, ked toto zrusenie nadobudne G¢innost. Kone¢na hodnota investicii
mobilizovanych fondom EFSI v ktoromkolvek projekte by mala byt zaloZzena na sumach
vypocitanych v zaverec¢nej sprave o ukonceni projektu.

Zistili sme, Ze v 97 operaciach segmentu I[IW, ktoré prispeli k mobilizovanym
investiciam vykazanym na konci roka 2022, bolo do konca roka 2022 zrusené
financovanie EIB vo vyske priblizne 3 mld. EUR. EIB vSak nezrevidovala suvisiace sumy
mobilizovanych investicii, ako sa to vyZzaduje v multiplika¢nej metodike. Tento pristup
navy$e nebol v stlade so zasadou uplatriovania obozretnosti v tychto zéleZitostiach'°.

Podla stavu tychto 97 operacii segmentu IIW, ktory EIB poskytla v novembri 2024,
sme odhadli, Ze investicie mobilizované fondom EFSI boli v spravach z konca roka 2022
nadhodnotené o 7,4 mid. EUR.

V pripade 66 operacii s Ciastocnym zruSenim EIB eSte stale nezrevidovala udaje
o sumdch mobilizovanych investicii. Uplatniac obozretny pristup za predpokladu,
Ze investicie a financovanie by sa zniZili Umerne, by vykdzané investicie
mobilizované prostrednictvom EFSI mali byt o 8,3 mld. EUR niZsie.

V pripade 30 operdcii bola sprava o ukonceni projektov finalizovana do novembra
2024. Na zaklade vypoctov EIB mali byt vykdazané mobilizované investicie vyssie
priblizne 0 0,9 mld. EUR.

V pripade jednej operacie EIB potvrdila, Ze mobilizované investicie sa
po Ciasto¢nom zruseni nezmenili.

6 Conceptual Framework for Financial Reporting, Rada pre medzindrodné tGctovné $tandardy,
marec 2018, bod 2.16, s. A27.


https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/publications/pdf-standards/english/2021/issued/part-a/conceptual-framework-for-financial-reporting.pdf
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Takisto sme zistili, Ze EIB do konca roka 2022 vo svojej databdze nezrevidovala
investicie mobilizované pomocou EFSI v 44 operaciach segmentu lIW, v pripade
ktorych bol sfinalizovany postup vypracovania spravy o ukonceni projektu. Vyska
mobilizovanych investicii vykdzanych na konci roka 2022 za tieto operacie bola
podhodnotena o 2,2 mld. EUR v porovnani so sumou, ktoru vypocitala EIB
pri ukonceni tychto projektov (s vynimkou 6smich pripadov uvedenych v druhej
zarazke bodu 35).

Koncové datumy pre operacné spravy neboli harmonizované v rdmci celého fondu
EFSI

Zistili sme, Ze v pripade segmentu MSP a segmentu IIW sa uplatiuje rozdielny
pristup, pokial ide o koncovy datum, ktory sa ma pouzit v operacnych spravach o EFSI.
Podla dohody o EFSI mal EIF k 31. decembru vypracovat na zaklade najnovsich
dostupnych udajov vyro¢nu operaénu spravu o segmente MSP. EIF mal predlozit tato
spravu EIB do 31. marca nasledujuceho roka. Zistili sme, Ze napriek poZiadavke
v dohode o EFSI EIF pouZil pre Udaje o zarukach za avery v rdmci segmentu MSP
koncovy datum 30. septembra. V pripade segmentu IIW EIB spravne uplatnila konecny
datum 31. decembra. Spravy neobsahovali Ziadne upozornenie o rozdielnych
koncovych datumoch, ani Ziadne zdokumentované rozhodnutie, ktoré by
odovodnovalo tento odlisny pristup. Sumy zo segmentov MSP a IIW boli
skonsolidované v operacnej sprave a prezentované ako situacia k 31. decembru.

Tento pristup viedol k dalSiemu nadhodnoteniu odhadovanych mobilizovanych
investicii ku koncu roka 2022 o 2 mld. EUR, pretozZe EIF nezohladnil skuto¢né hodnoty
24 operacii dlhovych portfélii segmentu MSP uzavretych v Stvrtom Stvrtroku 2022.

V tychto pripadoch boli mobilizované investicie vykdazané pomocou skorsich (a vyssich)
odhadov. Skuto¢né hodnoty tychto operacii boli zndme pred koncom roka 2022. EIF
vysvetlil, Ze kvalita Udajov o Uveroch za stvrty Stvrtrok bola overena aZ v druhej polovici
nasledujuceho marca, a preto sa tieto Udaje nepouZili pri vykazovani ku koncu roka
2022. Len operacna sprava vydana v juni 2023 obsahovala upravené portfélia uzavreté
v Stvrtom Stvrtroku 2022.
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V tejto Casti spravy analyzujeme, ¢i bola doplnkovost EFSI riadne posudena (pozri
bod 06). Na tento ucel sme preskimali vplyv financovania z fondu EFSI na trover
investicii, ¢i existovali dostatocné ciele alebo ukazovatele na meranie doplnkovosti
a Ci existovali dokazy o tom, Ze verejné financné prostriedky skutocne mobilizovali
dodatocné investicie. Nedostatok investicii identifikovany pred zac¢atim programu EFSI
si vyzadoval mobilizaciu dodatocnych investicii. Fond EFSI bol zriadeny na to, aby tieto
investicie podporil. Zamerom bolo aj to, aby sa tymito investiciami zabranilo efektu
Lvytlacania” v dosledku takéhoto narastu verejného financovania, ktory by viedol
k poklesu financovania zo sukromného trhu?’.

Fond EFSI podporoval investicie z financného aj kvalitativneho hl'adiska

Z programu EFSI sa podporovalo financovanie mnohych réznych ¢innosti,
od mikrofinancovania az po velké investicie do infrastruktury. EIB a EIF uverejnili
informacie o niektorych projektoch podporovanych z fondu EFSI na svojich webovych
sidlach®,

Pocas nasho auditu sme dostali odpovede na nase auditorské dotazniky
od 19 financ¢nych sprostredkovatelov v oblasti dlhu v rdmci segmentu MSP. Poskytovali
dlhové produkty podporované z EFSI v celkove]j vyske 1,9 mld. EUR. EIF odhadoal,
Ze tieto produkty zmobilizovali do konca roka 2022 celkové investicie vo vyske
30,6 mld. EUR. Celkovo 53 % finanénych sprostredkovatelov uviedlo, Ze EFSI im
umoznil financovat projekty, ktoré by inak neboli opravnené na ich financovanie.

Odpovede na nase auditorské dotazniky sme dostali aj od 12 finan¢nych
sprostredkovatelov poskytujucich kapitalové produkty v ramci segmentu MSP
v celkovej investovanej sume 700 mil. EUR. EIF odhadol, Ze sa tym zmobilizovala
celkova investovana suma 5 mld. EUR. Odpovede zahfiali kladné hodnotenie
doplnkovosti EFSI. Celkovo 75 % finan¢nych sprostredkovatelov vyjadrilo nazor,
Ze prispevok z EFSI im umoznil ponuknut vyssie objemy kapitalovych investicii. Okrem
toho 92 % sa domnievalo, Ze ,katalyticky” ucinok EIF prilakal dalSich kapitalovych
investorov.

7" Clanok 5 nariadenia (EU) 2015/1017.

18 EIB, EFSI and its legacy; EIF, EFSI all case studies.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A02015R1017-20210101
https://www.eib.org/en/products/mandates-partnerships/efsi/index
https://www.eif.org/news_centre/audiovisual_library/case_studies/index?country=&initiative=efsi&product=
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Vo vsetkych uvedenych odpovediach sa uvadzalo niekolko pozitivnych aspektov
vyvolanych fondom EFSI v segmente MSP, napriklad vyssi objem investicii,
,katalyticky“ uc¢inok prildkania dalsich investorov a schopnost zvysit jednotlivé
investicie, sledovat v investovanych subjektoch vysledky svojich investicii a zlepsit
diverzifikaciu kapitalovych fondov. Okrem toho kapitalovi financ¢ni sprostredkovatelia
takmer jednomyselne vysoko ocenovali partnerstvo s EIF v rdmci EFSI, pretoze im
poskytovalo posilnené operacné kapacity a prenos znalosti.

Hlavnym nastrojom doplnkovosti EFSI bol vysokorizikovy profil
podporovanych investicii

Hlavnymi prvkami doplnkovosti (pozri bod 06) operacii podporovanych z EFSI
boli'?:

zvyCajne vyssi rizikovy profil nez portfélio investicii podporované prostrednictvom
beznych operacii EIB,

riesit pripady zlyhania trhu alebo suboptimalnych investi¢nych situacii,
zahrnut do dohéd o financovani podriadenost,
podporovat projekty cezhrani¢ného charakteru,

podporovat ciele EU v $irokej $kale odvetvi, ako je vyskum a inovécie, energetika,
doprava, informacie a komunikacia, Zivotné prostredie, fudsky kapital, kultura
a zdravie?.

V nariadeni o EFSI z roku 2015 sa uvadza, Zze operacie poskytuju doplnkovost, ak
ich droven kreditného rizika zodpoveda tzv. osobitnym cinnostiam EIB (pozri
ramcek 1).

9 Clanok 5 nariadenia (EU) 2015/1017.

20 Clanok 9 ods. 2 nariadenia (EU) 2015/1017.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A02015R1017-20210101
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A02015R1017-20210101
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Ramcek 1
Osobitné cinnosti EIB a EFSI
Podla $tatutu EIB a internych usmerneni’! sa osobitné ¢innosti EIB definuju ako:

— dlhové operacie s rizikovym profilom D- alebo nizsim (t. j. s o¢akavanou
stratou vysSou nez 2 %),

— vSetky kapitdlové operdcie a operacie kapitalového typu (napr. fondy
pre infrastrukturu a fondy s inou Uc¢astou, ¢innosti rizikového kapitalu,
kapitalové operacie a iné operacie s rovnocennym rizikovym profilom).

Vsetky operiacie EIF v ramci segmentu MSP sa povaZovali za rovnocenné
rizikovému profilu osobitnych ¢innosti EIB.

V tom istom nariadeni sa transakcie s niz&im rizikovym profilom, ktoré nespitiaju
kritéria osobitnych Cinnosti, tiez povazovali za opravnené na podporu z EFSI
za predpokladu, Ze bude mozné jasne preukazat vysoku pridani hodnotu. Podla
operacnej spravy ku koncu roka 2022 predstavovali osobitné ¢innosti 91 %
podpisanych zmluv EFSI o Uvere na projekty v oblasti infrastruktiry alebo inovacii.

V nariadeni o EFSI 2.0?? z decembra 2017 sa splnenie kritérii osobitnych ¢innosti
povazovalo za ,silny ukazovatel doplnkovosti“, avsak nie jediny. Tymto nariadenim sa
zaviedli niektoré nové orientacné prvky pre investicie, aby mohli lepsie riesit zlyhania
trhu alebo suboptimalne investi¢né situacie. Tieto prvky zahfiali napriklad
tzv. podriadenost (t. j. podriadené postavenie voci ostatnym investorom, z ¢oho
vyplyva preberanie vacsieho rizika ako ostatni investori), cezhrani¢ny charakter
¢i expozicia voci ,,Specifickym rizikdam“. Tie sa tykali menej rozvinutych regiénov
a prechodnych regionov alebo projektov s rizikami spojenymi s inovaciou, najma
neoverenymi technolégiami na posilnenie rastu, udrzatelnosti alebo produktivity.

V nariadeni o EFSI 2.0 sa vSak nestanovili Ziadne ciele ani ukazovatele na meranie
podielu operacii EFSI, ktoré mali tieto ,,silné ukazovatele doplnkovosti“.

21 Riadiaca rada EFSI, EFSI Key Performance and Key Monitoring Indicators Methodology, s. 6.

22 Nariadenie (EU) 2017/2396.


https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_kpi_kmi_methodology_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=celex%3A32017R2396
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Operacné spravy a subory udajov skupiny EIB o EFSI neobsahovali informacie
o podriadenej pozicii dlhovych operdacii EFSI na konci roka 2022. Skupina EIB takisto
neoznamila podiel cezhrani¢nych operacii EFSI, ¢o nam zabranilo posudit rozsah tohto
prvku doplnkovosti v celom portféliu EFSI.

Z nasej analyzy pridelovania prostriedkov z EFSI v rdémci sektorov so ,Specifickymi
rizikami“ opisanymi v ¢lanku 5 nariadenia o EFSI (pozri prilohu IV) vyplynulo,
Ze najvacsi podiel (34 %) investicii bol uréeny na ,,vyskum, vyvoj a inovacie“. Len 0,6 %
financovania z EFSI sa vSak pouZilo v menej rozvinutych alebo prechodnych regiénoch.
Podla hodnotiacej spravy EFSI z roku 2018 ,,operacie EFSI sa vykonavaju v sektoroch,
v ktorych existuju znacné zlyhania trhu a nedostatoc¢né investicie. V pripadovych
studidch uskutocnenych v ramci tohto hodnotenia sa vSak zd6éraznuje, Ze nie vSetky
operacie, ktoré sa uskutocnuju v sektoroch, v ktorych existuju zlyhania trhu,
v skutocCnosti rieSia zlyhania trhu, pretoze niektoré projekty v tychto sektoroch
ziskavaju financovanie z trhu.” Takisto sme zaznamenali, Ze KPl a KMI mali
pri posudzovani doplnkovosti EFSI obmedzenu hodnotu (podrobnosti su uvedené
v prilohe Ill).

Doplnkovost investicii mobilizovanych fondom EFSI nebola dostatoéne
preukazana

V definicii doplnkovosti v ¢lanku 5 nariadenia o EFSI sa rozliSuje medzi situdciou,
ked by sa investicia bez EFSI vibec nemohla uskuto¢nit alebo by sa nemohla
uskutocnit v rovnakom rozsahu. Obe situdcie sa povaZovali za opravnené na podporu
z fondu EFSI. V ramceku 2 st uvedené dva hypotetické scenare, v ktorych mozno
zasadu doplnkovosti povazovat za splnenu, ale zahfnali by ind sumu investicii
mobilizovanych prostrednictvom EFSI.

Ramcek 2
Priklady dodatocného financovania tplne a ¢iastocne mobilizovaného z EFSI

Z fondu EFSI sa poskytne zaruka na oprdvneny investi¢ny projekt v hodnote
15 000 EUR, ktory by sa bez EFSI vobec neuskutocnil.

Z fondu EFSI sa poskytne zaruka na opravneny investi¢ny projekt v hodnote
15 000 EUR, ktory by sa bez EFSI uskutocnil, ale v menSom rozsahu (10 000 EUR).

Tieto dva pripady vedu k roznym drovniam dodatocného financovania: v prvom
pripade 15 000 EUR a v druhom pripade 5 000 EUR.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/PDF/?uri=CELEX:02015R1017-20210101&qid=1693819984483

28

V multiplikacnej metodike sa vobec nerozliSuje medzi uplne alebo Ciastocne
mobilizovanymi investiciami prostrednictvom EFSI. V oboch prikladoch v ramceku 2 sa
podla metodiky mobilizuju celkové projektové naklady vo vyske 15 000 EUR vdaka
EFSI. Podla nazoru Komisie je to preto, lebo koncepcia Ciastocne mobilizovanych
investicii neexistuje ani v nariadeni o EFSI, ani v multiplikacnej metodike EFSI.

V multiplikacnej metodike EIB sa stanovuje, Ze ciefom je identifikovat ,investicie
mobilizované v kontexte operacii EFSI“, ale dalej sa uvadza, Ze ,kauzalitu EFSI ako
politickej intervencie na rieSenie nedostatku investicii v Eurdpe je tazké preukazat
a nemozno ju presvedéivo dokazat“?3. Zastdvame ndzor, Ze stanovenie tejto pricinnej
suvislosti medzi podporou EFSI a dodatocnymi mobilizovanymi investiciami je
relevantné pre posudenie vykonnosti EFSI. Bez tejto pricinnej suvislosti alebo ex post
analyzy doplnkovosti je takmer nemozné posudit, do akej miery verejné financéné
prostriedky skutoéne stimulovali dodatoc¢né investicie.

Komisia zaviedla dvojfazovy pristup na overenie doplnkovosti investicii EFSI.
Najprv bol investi¢ny vybor EFSI povereny, aby vykonal kvalitativne posudenie toho,
Ci EFSI skutocne stimuluje dodatocné investicie v ramci segmentu IIW. EIB vo svojej
hodnotiacej sprave z roku 2021 uviedla, Ze ,,operacie ponukajuce produkty segmentu
MSP schvalené riadiacou radou EFSI a generalnym riaditelom (po konzultacii
s investi¢nym vyborom EFSI) boli vyhodnotené ako spifiajice kritéria dopInkovosti,
pretoZe poskytli dodatocny objem financovania v oblastiach, ktoré s vnimané ako
oblasti, v ktorych dochadza k zlyhaniam trhu. Investi¢ny vybor EFSI nevykonal Ziadne
dalSie individualne posudenie doplnkovosti operacii segmentu MSP.” Potom Komisia
zvazovala vykonanie ex post Statistickej analyzy s cielom posudit, ¢i existuje pri¢inna
suvislost medzi financovanim podporovanym z EFSI a dodato¢nymi mobilizovanymi
investiciami.

23 EIB EFSI multiplier methodology, s. 1 — 2.


https://www.eif.org/files/records/ev_report_evaluation_of_efsi_2021_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_multiplier_methodology_calculation_en.pdf
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V oboch hodnoteniach EFSI uverejnenych v roku 2018°* sa odporucalo objasnit
definiciu doplnkovosti. Takisto v nich bola vyjadrena domnienka, Ze sa pouZila
limitovana metdda hodnotenia zalozena na vlastnom vykazovani, ale na posudenie
efektu vytlacania sukromnych investicii fondom EFSI by bolo potrebné pouzit prisnejsiu
metaddu a relevantné udaje. Do konca roka 2024 Komisia tuto analyzu nevykonala.
Okrem toho sa v hodnotiacich spravach EFSI neposudzovala pric¢inna suvislost
programu.

Analyza pri¢innej suvislosti medzi financovanim z EFSI a dodatoénymi investiciami
nebola vypracovana. Podla Komisie neboli k dispozicii relevantné a aktudlne udaje
na podporu kompletnej kontrafaktualnej studie v ex post hodnoteni EFSI, kedZe tieto
udaje by museli siahat do doby vyrazne po kone¢nom termine pre EFSI, aby sa mohli
zrealizovat investicie a spravcovia fondov mohli vyvodit zodpovednost.

S cielom posudit primeranost monitorovania EFSI a poddvania sprav o iom sme
preskumali relevantnost a komplexnost ukazovatelov monitorovania EFSI a analyzu
Komisie a uverejnenie informacii o potrebnych finanénych prostriedkoch vyclenenych
na pokrytie potencidlnych vyziev na plnenie zo zaruky (tvorba rezerv). Preskimali sme
aj monitorovanie konkrétnych operacii EFSI skupinou EIB a Komisiou z hladiska sudladu
s pravnymi a zmluvnymi poziadavkami. Okrem toho sme skontrolovali spolahlivost
udajov v spravach o EFSI a v suboroch udajov pouZzitych na ziskanie informacii pre tieto
spravy.

%4 EIB, Evaluation of the European Fund for Strategic Investments, jan 2018; ICF, Independent
Evaluation of the EFSI Regulation, Final Report, jun 2018.


https://www.eib.org/attachments/ev/ev_report_evaluation_of_efsi_en.pdf
https://commission.europa.eu/system/files/2018-06/efsi_evaluation_-_final_report.pdf
https://commission.europa.eu/system/files/2018-06/efsi_evaluation_-_final_report.pdf
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Komisia a skupina EIB monitorovali financné plnenie EFSI podla
kl'acovych poziadaviek

Komisia primerane monitorovala tvorbu rezerv EFSI a finan¢né toky EFSI

Podla ¢lanku 41 ods. 5 nariadenia o rozpoctovych pravidlach by Komisia mala
k ndvrhu rozpoctu EU pripojit pracovny dokument, v ktorom sa uvedie efektivna miera
tvorby rezerv pre kazdu rozpoctovu zaruku. Komisia raz ro¢ne posudila primeranost
tvorby rezerv dostupnych pre EFSI v spoloénom rezervnom fonde?”. EDA tieto
informécie kontroluje v rdmci $tatutarneho auditu roénej Uétovnej zavierky EU%°.

GR ECFIN takisto kazdoroéne vykondvalo monitorovacie navstevy v skupine EIB?’
a ex post kontroly operacii podporovanych z EFSI. Nasa analyza dokumentov, ktoré
poskytla Komisia, potvrdila, Ze sa vykonavalo pravidelné monitorovanie prirastkov
a Ubytkov na Uctoch EFSI a zosuladenie uctovnych vykazov s finanénymi spravami EFSI.
Tato prdca je zdokumentovana pri kazdoro¢nych monitorovacich navstevach skupiny
EIB v rokoch 2019 a7 2023 vratane kontroly vzorky uplatnenych zaruk v ramci EFSI.

Monitorovacie ¢innosti skupiny EIB boli v stilade s dohodou o EFSI

V ¢lanku 25 ods. 1 dohody o EFSI sa od skupiny EIB vyZzaduje, aby vykonavala
ex post kontroly operacii podporovanych z EFSI v sulade so svojimi politikami
a postupmi vratane pripadnych kontrol na mieste. V sulade s vnatornymi postupmi
skupiny EIB sa kontroly na mieste vykonali v suvislosti s dlhovymi a kapitalovymi
operaciami podporenymi z EFSI v ramci segmentu [IW. Pokial ide o segment MSP, tieto
kontroly sa systematicky vykonavali v pripade dlhovych operacii. Neplatilo to v pripade
kapitalovych produktov, v stvislosti s ktorymi EIF pocas obdobia, na ktoré sa vztahuje
nas audit, uskutocnil len dve monitorovacie ndvstevy, a to v roku 2022.

% Navrh véeobecného rozpocétu Eurdpskej Unie na rok 2025 — pracovny dokument, ¢ast XI,
s.4a5.

% \lyro&nd sprava za rok 2022, kapitola 2, body 2.63 — 2.64 a odporuéanie 2.3.

27 Eurdpska komisia, vyro¢na spréava o ¢innosti za rok 2022, s. 65 — 66.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018R1046
https://commission.europa.eu/document/download/96fe34f7-e8a9-495e-b23e-ca4a6ad44f01_en?filename=DB2025-WD-11-Budgetary-guarantees.pdf
https://www.eca.europa.eu/sk/publications?ref=ar-2022
https://commission.europa.eu/system/files/2023-06/ECFIN_AAR_2022_annexes_en.pdf
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Analyzovali sme dve ex post kontroly operdacii [IW, ktoré vykonala EIB (jednu
v suvislosti s dlhovou operaciou a jednu s kapitalovou operaciou) a pat ex post kontrol
EIF vykonanych na mieste v suvislosti s operaciami v ramci segmentu MSP (vSetky sa
tykali dlhovych produktov). Vybrali sme konkrétne pripady, aby sa zaistila réznorodost
operacii a prislusnych krajin. Analyzovali sme informacie, ktoré skupina EIB zozbierala
pocas uvedenych kontrolnych Cinnosti, a zistili sme, Ze monitorovanie zo strany EIB
a EIF bolo v sulade s ich vnutornymi pravidlami a postupmi.

Zatial co EFSI vo vSeobecnosti splnal stanovené ciele, niektoré dolezité
aspekty programu sa nemonitorovali

Domnievame sa, Ze ukazovatele by mali zahfriat presny opis toho, ¢o meraju.
Vietky ukazovatele by mali spifat kritéria RACER (relevantné, akceptované,
déveryhodné, jednoducho monitorovatelné a spolahlivé) a mali by byt jednoznacné
a lahko interpretovatelné. V dohode o EFSI sa stanovuju klucové ukazovatele
vykonnosti (KPI) a klucové ukazovatele monitorovania (KMI) na meranie vykonnosti
EFSI.

EFSI vo veobecnosti spiiial geografické a odvetvové obmedzenia a ciel opatreni
v oblasti klimy

PredbeZné pridelenie podpory z EFSI nebolo stanovené v nariadeni o EFSI
ani v dohode o EFSI na zaklade krajiny alebo sektora. Ukazovatele monitorovania EFSI
(KMI 1 a KMI 2) vsak tieto aspekty pokryvali (pozri prilohu Ill).

V strategickom usmerneni EFSI, ktoré riadiaca rada prijala v roku 2019, sa
stanovuje orientacény limit geografickej koncentracie na udrovni 45 % pre segment [IW
na konci investicného obdobia EFSI (december 2022), ¢o je podiel operacii podpisanych
podla hodnoty v ktorychkolvek troch ¢lenskych statov na celkovych podpisanych
operaciach. Pokial ide o segment MSP, poziadavkou bolo, aby sa EIF zameral na vSetky
¢lenské §taty EU a dosiahol medzi nimi ,,uspokojivi geograficku diverzifikaciu“.

V prilohe V sa uvadza podpora v rdmci segmentu MSP podla ¢lenskych §tatov EU
vykazana ku koncu roka 2022.

Financovanie z EFSI sa dostalo do vietkych ¢lenskych $tatov EU. Tri krajiny, ktoré
prijali najviac podpory zo segmentu IIW — Spanielsko, Franctzsko a Taliansko — véak
spolu z EFSI dostali podporu vo vyske 30 mld. EUR, ¢o na konci roka 2022 tvorilo 49 %
vSetkych podpisanych operacii v segmente IIW (pozri prilohu VI). Podla Komisie bola
tato koncentracia podpory v troch krajinach, o 4 percentudlne body vyssia ako


https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_strategic_orientation_en.pdf
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orientacny limit, spdsobena trhovo orientovanou povahou EFSI, kedZe fungoval bez
kvét pre jednotlivé krajiny?.

Na ilustrdcii 6 je znazornena podpora z EFSI (spolu za segmenty [IW i MSP) podla
¢lenskych $tatov EU vykazand ku koncu roka 2022.

llustracia 6 — Celkové podpisané sumy podpory z EFSI podla ¢lenskych
$tatov EU ku koncu roka 2022

Suma (vmld. EUR)

. Vyse 3,50

2,50 az 3,50

1,50 az 2,49

. Do 1,50

Zdroj: EDA, na zaklade udajov uvedenych v operacnej sprave o EFSI ku koncu roka 2022.

8 Komisia a EIB, odpoved na auditorské odporucanie EDA ¢. 5:Zlepsit geografické rozsirenie
investicii podporenych z EFSI, 2019.


https://www.eib.org/attachments/strategies/response-to-eca-audit-recommendation-en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/response-to-eca-audit-recommendation-en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/response-to-eca-audit-recommendation-en.pdf
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Pokial ide o pokrytie sektorov, riadiaca rada stanovila orientacny limit
koncentracie vo vyske 30 % v segmente IIW na konci investiéného obdobia?’. Tento
limit sa vztahoval na podpisané tvery a sumy investicii v ktoromkolvek zo sektorov
vymedzenych v ¢ldanku 9 ods. 2 nariadenia o EFSI. V segmente MSP neboli stanovené
Ziadne ciele ani limity pre pokrytie sektorov, a to ani orientacné.

Podla informacii uvedenych v operacnej sprave vypracovanej ku koncu roka 2022
(pozri prilohu IV) bola najvyssia sektorova koncentracia (23 %) v segmente [IW
podpora z EFSI na rozvoj odvetvia energetiky. V segmente MSP tvorili najvyssiu
koncentraciu v sektore (63 %) investicie do vyskumu a inovacii. V piatich z deviatich
cielovych sektorov, t. j. energetika, doprava, Zivotné prostredie, menej rozvinuté
regiony a biohospodarstvo, EIF nepredlozZil spravu o Ziadnych investiciach v segmente
MSP.

Ukazovatel monitorovania KMI 7 na sledovanie prispevku EFSI k opatreniam
v oblasti klimy mal pre segment [IW ciel 40 % (pozri prilohu Ill). Podla nariadenia o EFSI
vSak informacie o sledovani opatreni v oblasti klimy nezahfnali investicie suvisiace
so segmentom MSP=C. Tie tvorili 31 % portfélia EFSI na konci roka 2022. V tom &ase
dosiahli vSetky podpisané zmluvy o financovani z EFSI na podporu opatreni v oblasti
klimy v ramci segmentu [IW vysku 20,8 mld. EUR. Podiel financovania z EFSI v ramci
segmentu IIW na podporu zloZiek projektov, ktoré prispievali k opatreniam v oblasti
klimy, predstavoval 43 % celkovej sumy podpisanych zmldv o financovani z EFSI
v segmente W, s vynimkou financovania z EFSI v segmente IIW pre MSP a malé
spolo¢nosti so strednou trhovou kapitalizaciou.

29 EFSI Strategic Orientation — preskimanie z janudra 2019, s. 13 — 15.

30 Osobitnd sprava 22/2021, bod 64.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A32015R1017
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_efsi_strategic_orientation_en.pdf
https://www.eca.europa.eu/sk/publications?did=59378
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Pre prispevok EFSI k zamestnanosti a udrzatelnému rastu neboli stanovené cielové
hodnoty

V nariadeni o EFSI®*! sa stanovuje, Ze projekty podporované z EFSI by sa mali
usilovat o vytvaranie pracovnych miest a udrzatelny rast. Skupina EIB pouZivala
na odhad pracovnych miest a rastu vytvorenych vdaka EFSI raz ro¢ne ekonometricky
model RHOMOLO-EIB . Podla EIB tieto ,,odhady naznaduju, Ze investicie z fondu EFSI
do roku 2022 zvysia HDP 0 1,9 % a v porovnani so zakladnym scenarom vytvoria
1,8 miliéna pracovnych miest“*?.

Skupina EIB okrem toho kaZzdych Sest mesiacov informovala Komisiu o ukazovateli
monitorovania KMI 4 — ,vplyv na zamestnanost”. KedZe pre tento ukazovatel nebola
stanovena cielova hodnota, neexistoval Ziadny zaklad, ktory by umozrioval posudit,
do akej miery vykazané pracovné miesta splnili ocakavania EFSI (pozri prilohu Ill).

V regulacnom ramci programu EFSI sa nestanovili Ziadne pravidla na meranie
udrZatelnosti rastu vytvoreného vdaka EFSI. Ani spravy skupiny EIB neobsahovali
informdcie o tejto otazke. V programovom vykaze operaénych vydavkov za rok 20233
sa opisuje, ako EFSI prispel k desiatim cielom udrzatelného rozvoja. Avsak dokumenty
o rozpocte EU za roky 2024 a 2025 ani spravy Komisie o EFSI neobsahuju Ziadne
informdcie o prispevku EFSI k ciefom udrzatelného rozvoja.

O podpore z EFSI poskytovanej krajinam mimo EU neboli k dispozicii detailné spravy

Na konci roka 2022 skupina EIB informovala, Ze 75 % podpisanych kapitalovych
investicii segmentu MSP bolo v kategoérii ,,viaceré krajiny“. Uzndvame, Ze hoci tato
kategdria mbze byt uZitocna pre spravcov fondov pri vyuZivani investi¢nych prileZitosti
vo viacerych krajinach, neposkytuje podrobné informacie o geografickom rozlozeni
investicii podporovanych z EFSI, napriklad o podiele zapojenych krajin, ktoré nie su
¢lenskymi $tatmi EU.

31 Clanok 5 ods. 1 nariadenia (EU) 2015/1017.
32 EIB, EFSI and its legacy.

3 Navrh veobecného rozpocétu Eurépskej tnie na rok 2023 — pracovny dokument, ¢ast |,
s.110-112.


https://www.eib.org/en/publications-research/economics/impact/rhomolo/index
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A02015R1017-20210101
https://www.eib.org/en/products/mandates-partnerships/efsi/
https://commission.europa.eu/system/files/2022-06/wd_i_final_web_v2_kvao22003enn.pdf
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Podla nariadenia o EFSI** by sa zaruka EU mohla vztahovat na operacie,
na ktorych sa zucastriuju ,subjekty umiestnené alebo usadené v jednom alebo
viacerych ¢lenskych statoch a zahfmaju jednu alebo viaceré tretie krajiny“, napriklad
krajiny v ramci strategickych partnerstiev EU. Dohoda o EFSI nedovolovala,
aby investicie realizované v krajinach mimo EU predstavovali viac ako 50 %
jednotlivych kapitalovych produktov segmentu MSP. Do konca roka 2022 smerovalo
16 % (2,5 mld. EUR) kapitalovych investicii segmentu MSP vo vyske 15,7 mid. EUR
uréenych koneénym prijemcom do krajin mimo EU (pozri prilohu VII).

Kapitalové investicie realizované s podporou z fondu EFSI v krajindch mimo EU
neboli zahrnuté do vypoctu investicii mobilizovanych prostrednictvom EFSI. Okrem
toho vyuzivanie zaruky EU pre kone&nych prijemcov z krajin mimo EU bolo v sulade
s nariadenim o EFSI. Domnievame sa vsak, Ze informacie o tejto kategdrii investicii
podporovanych z EFSI poskytnuté rozpoétovému organu EU neboli dostatoéne
podrobné. Spravy a hodnotenia EFSI neposkytovali Ziadne informacie o rozsahu tychto
kapitalovych investicii ani o ich prispevku k rie$eniu nedostatku financovania v EU.

Neboli stanovené Ziadne konkrétne ukazovatele tykajuce sa prenosu vyhod z EFSI
na konecnych prijemcov

V navrhu nariadenia o EFSI Komisia uviedla, Zze MSP budu ,jednym z hlavnych
prijemcov podpory“*>. Kone¢nym prijemcom mal program EFSI priniest viaceré vyhody
vratane:

ziskania dodato¢ného financovania, ktoré bez EFSI nebolo dostupné,
povinnosti poskytnut mensiu zdbezpeku,
lepsieho prispésobenia trvania financovania ich potrebam,

nizSich nadkladov na financovanie (Urokové sadzby a/alebo poplatky).

3 Clanok 8 pism. b) nariadenia (EU) 2015/1017.

% Navrh nariadenia o EFSI, COM(2015) 10, dévodova sprav, s. 2.


https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/policies/justice-and-fundamental-rights/strategic-partners_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A02015R1017-20210101
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A52015PC0010&qid=1695648297444
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Prenos vyhod na koneénych prijemcov sa posudzovali pomocou KPI 1 ako
»pridand hodnota“ prispevku EFSI ku ktorejkolvek operacii. Ani v nariadeni o EFSI,
ani v dohode o EFSI sa od skupiny EIB nevyZadovalo, aby podavala spravy o vyhodach
prenesenych na konecnych prijemcov. V dosledku toho skupina EIB ani Komisia
nezbierali Udaje ani Statistiky tykajuce sa dlhovych produktov EFSI o zniZzenej Urokovej
sadzbe alebo inych uvedenych vyhodach. Prenosom vyhod sa nezaoberalo Ziadne
osobitné posudenie ani hodnotenie. Nemohli sme preto overit, do akej miery boli
vyhody EFSI rozdelené medzi finan¢nych sprostredkovatelov a konecnych prijemcov.

V odpovediach na nase auditorské dotazniky prevazna vacsina (95 %) financnych
sprostredkovatelov v rdmci segmentu MSP uviedla, Ze fond EFSI im umoznil poniknut
klientom lepsie podmienky v porovnani s financovanim dostupnym bez podpory z EFSI.
Dvaja financni sprostredkovatelia nam poskytli Udaje o tom, ako sa daju podmienky,
ktoré poskytli kone¢nym prijemcom Uverov so zarukou z EFSI, porovnat s podmienkami
ich beznych Uverovych portfélii. Jeden z tychto prikladov prezentujeme v prilohe ViII.

Komplexné udaje a spravy o EFSI neboli dostatocne preskimané

Udaje tykajuce sa fondu EFSI sa uchovavali vo fragmentovanych a netplnych
suboroch udajov

Podla ¢lanku 24 ods. 1 dohody o EFSI ,,EIB vedie samostatné zaznamy tykajuce sa
operacii zaru¢enych z EFSI vo svojej databaze v sulade so svojimi politikami a postupmi,
ktoré ich jasne a transparentne identifikuju“. EIB nas informovala, Ze Udaje tykajuce sa
EFSI sa neuchovévali oddelene, ale boli neoddelitelnou stéastou zdznamov tykajucich
sa vsetkych operacii EIB uchovavanych vo viacerych elektronickych systémoch a boli
osobitne oznacené, aby ich bolo mozné identifikovat. V nadvaznosti na nasu Ziadost
o dokument obsahujuci informacie (metaudaje) o vsetkych datovych poliach tykajucich
sa EFSI nas EIB informovala, Ze takyto dokument neexistuje.

Po tom, ako EIB identifikovala priblizne 500 nazvov zaznamov suvisiacich s EFSI,
vybrali sme 187 zaznamov, ktoré sa tykali operdacii a ich koneénych prijemcov. Vacsina
poskytnutych udajov bola neuplnad, pokial ide o identifikaciu konecnych prijemcov
v ramci segmentu lIW. Chybali tisice hodnot, niektoré z nich velmi dolezité, vratane
mien konecnych prijemcov, adries, poCtu zamestnancov ¢i sum podpory z EFSI.



37

Komisia dostatocne nepreskimala operacné spravy o EFSI

V nariadeni o EFSI®® sa od skupiny EIB vyZadovalo, aby pravidelne predkladala
Komisii spravy o vSetkych operdciach EFSI (vratane operacii krytych vlastnymi zdrojmi
EIB, pozri ramcek 3), nielen tych, na ktoré sa vztahuje zaruka EU. Operacné spravy
o segmente MSP obsahovali informacie o operaciach so zdrojmi rizikového kapitalu EIB
len v sihrnnej podobe a na rozdiel od operacii EFSI, na ktoré sa vztahovala zaruka EU,
nebolo poskytnuté roz¢lenenie jednotlivych transakcii. V praxi tento spésob
vykazovania zdrojov rizikového kapitalu EIB znamen3, Ze nebolo mozné overit, ¢i boli
riadne vypocitané KPl a KMI za cely program EFSI.

Ramcek 3
Zdroje rizikového kapitalu EIB

Nastroj zdrojov rizikového kapitalu, v rdmci ktorého sa fondu EIF spristupriuju
financné prostriedky EIB, je najvacsim z kapitalovych nastrojov EIF.

Prispevok EIB do EFSI vo vyske 7,5 mld. EUR sa poskytol prostrednictvom
segmentu [IW so spolufinancovanim vo vyske 3,5 mld. EUR a prostrednictvom
segmentu MSP so spolufinancovanim vo vyske 4 mld. EUR vo forme kapitalovych
investicii do zdrojov rizikového kapitalu. Tieto sumy boli financované z vlastnych
zdrojov EIB a nevyuZivala sa pri nich rozpoétova zaruka EU.

Operacie zdrojov rizikového kapitalu vo vyske 4 mld. EUR v rdmci segmentu MSP
sa povazovali za sucast operacii EFSI a prispeli k ciefu mobilizovanych investicii
vo vysSke 500 mlid. EUR.

Analyzovali sme dva kontrolné zoznamy, ktoré vyplnilo GR ECFIN a ktoré sa tykali
vykonanych kontrol informdcii v operacnej sprave o EFSI za rok 2022. Tykali sa KPI
a KMI fondu EFSI a vykdzanych Statistickych udajov za segment [IW. Ani v jednom
kontrolnom zozname neboli opisané kontroly, ktoré vykonalo GR ECFIN, ani ich
vysledky.

Pri podrobnej analyze operacnej spravy o segmente MSP ku koncu roka 2022 sme
zistili nezrovnalosti v 20 zo 146 tabuliek. V 11 tabulkach boli uvedené nespravne sumy
a pri dalSich deviatich sme zistili, Ze Udaje bud chybali (prazdne polic¢ka) alebo boli
oznacené ako nedostupné. Tieto nezrovnalosti bez ohladu na ich jednotlivy vplyv
oslabuju spolahlivost sprav a spochybriuju kvalitu podkladovych udajov.

% Clanok 16 nariadenia (EU) 2015/1017.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX%3A02015R1017-20210101
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Vyhlasenia o vplyve fondu EFSI na rozpocet neboli zalozené na jeho vplyve za celé
jeho trvanie

V externej studii na podporu ex post hodnotenia fondu EFSI z oktébra 2022
a v slvisiacom pracovnom dokumente Utvarov Komisie sa uvadza, Ze ,sa predpoklad3,
Ze vplyv EFSI bude prinajmensom rozpoctovo neutralny. Ocakava sa, Ze v konecnom
dosledku sa méze dosiahnut dokonca kladny prebytok, kedZe i) droven strat, ktoré sa
prejavili, je nizSia, nez sa oCakavalo, a ii) ohodnotenie rizika, ktoré sa prijalo v suvislosti
so zarukou EU, vytvorilo prijmy*“.

Pocas nasho auditu nas Komisia informovala, Ze vyhlasenie zo Studie
o rozpoctovo neutralnom charaktere EFSI bolo zaloZzené len na skutocnej miere vyziev
na plnenie zo zaruky v ramci EFSI a prijmoch do konca roka 2021, ale Ze vplyv EFSI
na rozpocet pocas celého jeho trvania nebol odhadnuty. Autori Studie potvrdili, Ze sa
nevykonala Ziadna suvisiaca analyza, ktora by dokladala vyhlasenie o rozpoctovo
neutralnom vplyve EFSI.


https://commission.europa.eu/document/download/b84a5c20-1218-4635-b4c7-f4980e64c5bf_en?filename=Ex%20post%20evaluation_EFSI_EIAH_EIPP%20Final%20report_Annexes.pdf
https://commission.europa.eu/system/files/2022-12/SWD_2022_EFSI%202.0%20evaluation_Report.pdf
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Zavery a odporucania

Celkovo sme dospeli k zaveru, Ze Eurépsky fond pre strategické investicie (EFSI)
vyznamne prispel k rieSeniu nedostatku investicii. Program vsak uplne nesplnil svoj ciel
zmobilizovat do konca roka 2022 dodatocéné investicie vo vyske 500 mid. EUR.

Odhadujeme, Ze suma 503 mld. EUR vykdzana v suvislosti s tymto cielom bola
nadhodnotena o 131 mld. EUR. Toto nadhodnotenie vyplynulo z nedostatkov, ktoré
sme zistili v stvislosti s koncepciou a uplatfiovanim multiplikaénej metodiky. Cast
multiplika¢ného Ucinku bola zaloZzena na financovani, ktoré nebolo vyplatené
kone&nym prijemcom, investicie mobilizované pomocou inych néstrojov EU boli
nespravne priradené fondu EFSI, zrusené investicie neboli odpocitané od celkovych
mobilizovanych investicii a koncové terminy na predloZenie sprav neboli
harmonizované (body 24 — 38).

S cielom zlepsit transparentnost sprav o EFSI by Komisia mala vyuzit informacie, ktoré
su uz dostupné, a oznamovat zainteresovanym stranam sumu financovania, ktoré uz
bolo podpisané, ale este sa nedostalo ku kone¢nym prijemcom.

Cielovy datum vykonania: 2025
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V pripade Programu InvestEU (body b) a c)) a bez toho, aby boli dotknuté rozhodnutia
spoluzakonodarcov, v pripade budtcich programov EU vyuZivajlcich rozpoctové zaruky
EU by Komisia mala:

a) vykazovat investicie mobilizované prostrednictvom finanénych prostriedkov
podporenych EU, ktoré boli podpisané a vyplatené koneénym prijemcom;

b) nepripisovat takémuto programu Ziadne investicie mobilizované inym nastrojom
EU, ktory nie je stcastou vykazovaného programu, a to ani vtedy, ak st oba
sucastou jedného finan¢ného produktu;

c) stanovit metddu odhadu o¢akavanych mobilizovanych investicii v pripadoch,
ked dojde k Ciastocnému zruseniu financovania alebo investi¢nej operacie.

Cielovy datum vykonania: b) a c) InvestEU: 2026; budtice programy EU: po ich

7 7 ve

zriadeni a po nadobudnuti tucinnosti tohto odporucania

Podla finan¢nych sprostredkovatelov podpora z EFSI umozZnila zvysit objem
investicii, prilakat dalsich investorov a zlepsit diverzifikaciu kapitalovych fondov.
Financni sprostredkovatelia spolupracujuci s Eurdpskym investicnym fondom
na kapitalovych projektoch podporovanych z EFSI toto partnerstvo velmi ocenovali,
pretoZe im ponukalo posilnené operacné kapacity a prenos znalosti (body 39 — 43).

Doplnkovost investicii mobilizovanych fondom EFSI nebola dostatoéne
preukazana. Zdévodnovana bola najma podporou fondu EFSI pre tzv. osobitné ¢innosti
Eurdpskej investicnej banky. Tie maju vyssi rizikovy profil nez portfélio investicii
financovanych prostrednictvom beznych operacii. Nenasli sme ani ciele a ukazovatele,
ktorymi by sa merali iné prvky doplnkovosti. Okrem toho vzhfadom na nedostatok
relevantnych Udajov Komisia neposudila ex post, ¢i verejné financné prostriedky
skutocne stimulovali dodato¢né investicie. Komisia konkrétne neposudila pricinnu
suvislost medzi EFSI a investiciami mobilizovanymi na rieSenie nedostatku investicii.
Okrem toho neoverila ani uc¢inok vytla¢ania sukromnych investorov spésobeny fondom
EFSI, ako sa odporuca v hodnoteniach programu (body 44 — 55).
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Bez toho, aby boli dotknuté rozhodnutia spoluzdkonodarcov, by Komisia v pripade
buducich programov EU vyuZivajucich rozpoctové zaruky EU mala vypracovat metodiku
na ex post posudenie doplnkovosti investicii mobilizovanych na rieSenie nedostatku
investicii.

Cielovy datum vykonania: po zriadeni programu a po nadobudnuti tcinnosti tohto
odporucania

Zistili sme, e monitorovanie EFSI spifialo hlavné poZiadavky. Komisia
monitorovala tvorbu rezerv a financné toky v rdmci EFSI a primerane o nich
informovala v rozpoctovych dokumentoch, ktoré su verejne dostupné. Komisia takisto
primerane monitorovala ucty a financné spravy EFSI. Monitorovacie Cinnosti skupiny
EIB boli v sulade s dohodou o EFSI, v ktorej sa vyZzadovalo, aby sa vykonavali v sulade
s politikami a postupmi Eurdpskej investi¢nej banky a Eurdpskeho investi¢ného fondu
(body 56 — 60).

EFSI vo vieobecnosti spifial orientaéné limity pre geografické a sektorové
obmedzenia a ciel opatreni v oblasti klimy. Pre prispevok EFSI k zamestnanosti neboli
stanovené cielové hodnoty a udrzatelny rast sa nemonitoroval. V regula¢nom ramci sa
nestanovovali pravidla o tom, ako posudzovat udrzatelnost, a spravy obsahovali o tejto
téme len velmi obmedzené informacie (body 61 — 71).

Skupina EIB vykazala 75 % podpisanych kapitalovych investicii v oblasti podpory
z EFSI pre MSP v kategérii ,,viaceré krajiny“, €o zniZilo transparentnost. Do konca roka
2022 dostali koneéni prijemcovia v krajindch mimo EU kapitalové financovanie
podporované z EFSI pre MSP vo vy$ke 2,5 mld. EUR. Poufzitie zaruky EU pre koneénych
prijemcov z krajin mimo EU bolo v stlade s nariadenim o EFSI aj s dohodou o EFSI.
Uverejnené spravy a hodnotenia EFSI vSak neobsahovali Ziadne informacie o rozsahu
tychto kapitalovych investicii (body 72 — 74).



V pripade Programu InvestEU a bez toho, aby boli dotknuté rozhodnutia
spoluzakonodarcov, v pripade buducich programov EU so zarukou na kapitalové
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investicie by Komisia a implementujuci partneri mali rozpo¢tovému organu predkladat

relevantné informacie o zozname krajin a sihrnnej sume poskytovanej kone¢nym
prijemcom nachdadzajlcim sa mimo EU.

Cielovy datum vykonania: InvestEU: 2025; budtce programy EU: po ich zriadeni
a po nadobudnuti uc¢innosti tohto odporucania

Ani v nariadeni o EFSI, ani v dohode o EFSI sa od skupiny EIB nevyzadovalo,
aby podavala spravy o vyhodach EFSI prenesenych na konecnych prijemcov.
V dbsledku toho skupina EIB ani Komisia nezbierali udaje ani Statistiky o znizenych
urokovych sadzbéach ani o inych vyhodach podpory z EFSI. Prenosom vyhod sa
nezaoberalo Ziadne osobitné posudenie ani hodnotenie. Nemohli sme preto posudit,
do akej miery boli vyhody EFSI rozdelené medzi finan¢nych sprostredkovatelov
a konecnych prijemcov (body 75 — 77).

Bez toho, aby boli dotknuté rozhodnutia spoluzakonodarcov, by Komisia v pripade
buducich programov EU vyuZivajucich rozpoctové zaruky EU mala zabezpetit zber
kvantifikovatelnych udajov na zaklade reprezentativnej vzorky, ktoré by umoznili
vyhodnotit rozsah a typ vyhod, ktoré sprostredkovatelia prenasaju v ramci dlhovych
produktov na koneénych prijemcov rozpo&tovych zaruk EU.

Cielovy datum vykonania: pocas hodnotenie v polovici trvania
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Zistili sme, Ze EIB uchovavala udaje tykajuce sa EFSI v fragmentovanych suboroch
Udajov a bez dokumentu o metaudajoch. Vaésina udajov, ktoré ndm boli poskytnuté,
bola nelplnd alebo nejasna, pokial ide o mena konecnych prijemcov, adresy, pocet
zamestnancov alebo sumy podpory z EFSI. Komisia preskimavala operacné spravy
o EFSI, len pokial ide o segment pre infrastruktiru a inovacie. Domnievame sa,

Ze Komisia tieto spravy nepreskimala dostatoCne, pretoze vo viacerych tabulkach sme
zistili nezrovnalosti, nespravne sumy a chybajlce udaje, ktoré Komisia neodhalila.
Okrem toho v spravach sa o zdrojoch rizikového kapitalu EIB informovalo v sihrnnej
podobe, takZe sme nemohli skontrolovat, ¢i boli kli¢ové ukazovatele vykonnosti

a kfucové ukazovatele monitorovania za cely program EFSI spravne vypocitané. Okrem
toho sa nenasli dostato¢né dékazy na podporu vyhlaseni, Ze EFSI by mal mat podla
ocakavani rozpoctovo neutrdlny vplyv alebo kladny prebytok (body 78 — 84).

Komisia by mala zlepsit existujuce postupy preskimania vztahujice sa na spravy o EFSI
s ciefom zvysit jednotnost, spravnost a Uplnost Gdajov predkladanych zainteresovanym
stranam.

Cielovy datum vykonania: 2025

Tuto spravu prijala komora V, ktorej predseda Jan Gregor, ¢len Dvora auditorov,
v Luxemburgu na svojom zasadnuti dna 11. februdra 2025.

Za dvor auditorov

Tony Murphy
predseda
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Prilohy

Priloha | = Produkty EFSI kryté zarukou EU

Datum Maximalna

> : : Struktudra
> zaclenenia zaruka .
Nazov produktu o rozdelenia
do dohody podpisana rizika
o EFSI s protistranou
Protistrana Eurdpska investicna banka (EIB)
Dlhové portfélio Pr?)dukty a prot|str:?my, zahfnaju pr'lame posk\./tovam’e 'uverov verejnemu sektoru,
N , priame poskytovanie Uverov podnikom a projektové financovanie,
IIW - Standardné, p Sy o . . . ) .
. sprostredkované uUvery, zvysenie kreditnej kvality projektového financovania, , TPS-100 %
v kombinacii B . . " i . , Jul 2015 13,24 mid. EUR , .
s portféliom rozdelenie rizika (Ciasto¢né delegovanie/od¢lenené), hybridny dlh pre regulované (zaruka EU)
In':\’/estEU D1 verejnoprospesné sluzby. EU kryje 100 % tzv. tranZe prvej straty (TPS), zatial ¢o
EIB si ponechava tranzu rezidualneho rizika (TRR).
Dlhové foli . s . .
ove port o,lo Produkty a protistrany zahffaju rozdelenie rizika (Uplné delegovanie), dlhové
IIW — hybridné, Y , , , . Y, L
. e fondy a struktirované produkty (cenné papiere zabezpecené aktivami/nahrady , TPS—100 %
v kombindcii . e o ) " , oy . Jul 2016 2 mld. EUR . "
s portféliom Uverov/zvysenia kreditnej kvality). EU pokryva 100 % TPS, zatial ¢o EIB si (zaruka EU)
InvestEU D2 ponechava TRR.




Nazov produktu

Produkty a protistrany zahrfnaju kapitalové fondy v oblasti infrastruktury a klimy,

Datum
zaclenenia
do dohody

o EFSI

Maximalna
zaruka
podpisana

s protistranou
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Struktura
rozdelenia
rizika

e priame kapitdlové investicie, spolocné investicie s kapitalovymi fondmi, dlhové Pari passu —
Kapitalové , . . P . ‘
L) fondy, kaptivne fondy a/alebo investi¢né platformy, ktoré nie si sponzorované , 50 % (zaruka
portfdlio lIW - . . B . " . . Jul 2015 3,5 mld. EUR ;
. ) narodnymi podpornymi bankami. EU a EIB (kazda 50 %) pokryvaju pari passu EU)a50%
Standardné “ gz B} . C . C s . s
(za kazdé viazané euro, investori znasaju rovnaké riziko) operacie kapitalového (EIB)
typu zahrnuté v Standardnom kapitalovom portféliu lIW.
Kapitalové Produkty a protistrany zahffaju kaptivne fondy a/alebo investi¢né platformy TIPS — 95 %
portfélio lIIW — sponzorované narodnymi podpornymi bankami, rozdelenie kapitalového rizika , . . .
. P , S, . , . . ) oy . Jul 2018 510 mil. EUR (zaruka EU)
narodné podporné | so zapojenim narodnych podpornych bank. EU pokryva 95 % TPS, zatial ¢o EIB si 2 5% (EIB)
(o)

banky

ponechava TPS a TRR.




Nazov produktu

Ucel produktu

Datum zaciatku
podpory z EFSI

Maximalna zaruka
podpisana
s protistranou
(po Siestej zmene
dohody o EFSI)
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Konecni prijemcovia

Protistrana

Eurdpsky investicny fond (EIF)

Dlhovy produkt

TranZa druhej straty (TDS) portfélia
neobmedzenych zaruk na podporu
uverov poskytovanych finanénymi
sprostredkovatelmi malym a strednym

Spoloc¢nosti v oblasti
vyskumu, inovacné
MSP a spolocnosti
so strednou trhovou

InnovFin — dnik N log . kapitalizaci
posilnenie Na navyienie zaruéného podnikom a malym spolocnostiam apitalizaciou )
fondu InnovFin pre MSP so strednou trhovou kapitalizaciou. EU Jul 2016 1,4 mld. EUR (spolocnosti s 500 az
programu p . ., .
Horizon 2020 s ciefom podporovat projekty poskytuje TPS v ramci zaruéného fondu 3000 za[nestAnancaml)
v oblasti vyskumu a inovacii. InnovFin pre MSP a spolu s EFSI ako zriafiene a pOsobiace
TDS poskytuje podriadend rizikovu v EU a pridruZenych
tranZzu vo vyske 20 %. EIF prebera 80 % krajindch programu
nadradenej rizikovej tranze. Horizont 2020.
Dlhovy produkt
Posilnenie
nastroja Na navysenie nastroja Produkt EFSI zaru¢uje TDS tverovych
na poskytovanie | na poskytovanie zaruk portfolii, ktoré financni MSP zriadené
zaruk za uvery Za uvery v ramci programu sprostredkovatelia poskytuju Jul 2016 1,484 mld. EUR

Vv ramci
programu
COSME

COSME s cielom zvysil jeho

objem tak, aby malym

a strednym podnikom ulahcil

pristup k financovaniu.

rizikovejSim MSP. Finanény ndstroj
programu EU COSME poskytuje TPS.

a posobiace v EU.




Nazov produktu

Posilnenie
nastroja
na poskytovanie

Ucel produktu

Dlhovy produkt

Na navysenie ndstroja

Produkt EFSI zarucuje TDS Uverovych
portfdlii, ktoré financni
sprostredkovatelia poskytli v socidlnom

Datum zaciatku
podpory z EFSI

Maximalna zaruka
podpisana
s protistranou
(po Siestej zmene
dohody o EFSI)
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Konecni prijemcovia

Socialne podniky
a zranitelné skupiny,

zéruk za Gvery na poskytovanie zaruk sektore a sektore mikrofinancovania. Jul 2016 300 mil. EUR aby mohli spustit svoje
v rémi za Gvery v rédmci programu TPS zaruky sa poskytuje z nastroja vlastné

roeramu Eas| Easl. na poskytovanie zaruk za Gvery v rdmci (mikro)podniky.
prog programu EaSI.

Dlhovy produkt

Posilnenie Produkt EFSI zaru€uje TDS Uverovych . .
nastroja Na navysenie nastroja portfolii, ktoré finanéni \Iz/lllt:?g&d::(y aMsp
na poskytovanie | Na poskytovanie zaruk sprostredkovatelia poskytli ) kreativ: ch
zaruk za uvery za Uvery v kultdrnych v kulturnych a kreativnych odvetviach. November 2017 130 mil. EUR y

v kultirnych
a kreativnych
odvetviach.

a kreativnych odvetviach

s ciefom zvysit jeho objem,
aby pomahal podnikom

v tychto odvetviach.

TPS zaruky sa poskytuje z nastroja
na poskytovanie zaruk za Uvery
v kultdrnych a kreativnych odvetviach.

odvetviach, ktoré maju
tazkosti s pristupom
k financovaniu.




Nazov produktu

Ucel produktu

Datum zaciatku
podpory z EFSI

Maximalna zaruka
podpisana
s protistranou
(po Siestej zmene
dohody o EFSI)
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Konecni prijemcovia

Kombinovany
produkt EFSI

Dlhovy produkt

Portfélio obmedzenych

a neobmedzenych zaruk
rozsirujuce a ulahcujuce
pristup k financovaniu

v sektore
polhohospodarstva. Produkt
kombinuje zdroje EFSI

a Clenskych statov

bud' zo strukturalnych alebo
investi¢nych fondov a Statne
alebo regionalne zdroje.

Z inych zdrojov ako EFSI sa pokryva TPS
a z EFSI sa pokryva TDS.

December 2018

86 mil. EUR

Mladi polnohospodari,
¢innosti

v predchadzajucom
¢lanku vyrobného
procesu a prechod

na ekologické
polhohospoddrstvo.




Nazov produktu

Ucel produktu

Datum zaciatku
podpory z EFSI

Maximalna zaruka
podpisana
s protistranou
(po Siestej zmene
dohody o EFSI)
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Konecni prijemcovia

Zaruka

pre oblast
zruénosti

a vzdeldvania

Dlhovy produkt

Zaruka alebo protizaruka
poskytnuta sukromnym
alebo verejnym finanénym
sprostredkovatelov s cielom
zabezpedit financovanie

na znalostnu ekonomiku,
vzdelavanie, odbornu
pripravu a transformdciu
zruénosti.

EFSI poskytuje TPS a je jedinou stranou
podstupujucou riziko.

Marec 2020

50 mil. EUR

Jednotlivci (Studenti

a Ziaci), ktori chcu
pokradovat v studiu

a zlepsSovani svojich
zrucnosti, eurépske
podniky, ktoré
prispievaju k rozvoju
takychto zrucnosti

a ulahcuju ich ziskanie,
a eurdpske organizacie
pbsobiace v oblasti
ziskavania zrucnosti,
odbornej pripravy

a vzdeldvania alebo
vytvarajuce projekty

v oblasti vzdeldvania.




Nazov produktu

Ucel produktu

Datum zaciatku
podpory z EFSI

Maximalna zaruka
podpisana
s protistranou
(po Siestej zmene
dohody o EFSI)
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Konecni prijemcovia

Stukromny
uverovy
produkt
prisposobeny
MSP

Kapitalovy produkt

Na zvysenie objemu

a roznorodosti
alternativneho dlhového
financovania, ktoré je

k dispozicii pre eurépske
MSP a malé spolocnosti
so strednou trhovou
kapitalizaciou.

Tento sukromny Uverovy produkt ma
formu kapitalovych investicii

do dlhovych fondov. Z EFSI sa kryje TPS
(30 %) a EIF poskytuje TDS (70 %)
investicii.

December 2018

250 mil. EUR

Eurépske MSP a malé
spolo¢nosti

so strednou trhovou
kapitalizaciou.
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Maximalna zaruka
podpisana
s protistranou Konecni prijemcovia
(po Siestej zmene
dohody o EFSI)

Datum zaciatku
podpory z EFSI

Nazov produktu Ucel produktu

Fondy s investicnym
zameranim

na rozsirujuce sa
podniky. Pre nové
kapitalové fondy, ktoré

Kapitalovy produkt potrebuju dosiahnut
Eurdpsky akény vacsie kritické
plan Na zlepenie dostupnost Je financovany z EFSI, ktory investuje MnOZstvo na podporu
. : ; Girirh i vany z , investuj , N .
re r|z|kov flnancovar"a pre rozsirujuce L, o B tak chto S olocnostl
Ea ital v sa podniky v Eurépe. Ide do inych kapitdlovych fondov alebo vo zvo'omiudtjcom
r:r'chlo sa o flexibilny kapitalovy néstroj paralelne s nimi do triedy akcii, ktora sa Marec 2020 300 mil. EUR ortféJIiu ako
rr"ozviya't'lce na zvygenie atraktivnosti vyznacuje nizsim rizikovym profilom z. re exi'stu'tjce
podnlikly— triedy aktiv a stimulovanie a nizsim profilom vynosnosti. kjagitélové f(J)ndy, Ktoré
ESCALAR tokov sukromnych financii sa snavia ziskat
do triedy aktiv. dodatogny kapital
na pokracujuce
investicie

do rozsirujucich sa
podnikov vo svojom
existujucom portféliu.




Nazov produktu

Ucel produktu

Datum zaciatku
podpory z EFSI

Maximalna zaruka
podpisana
s protistranou
(po Siestej zmene
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Konecni prijemcovia

Kapitalovy produkt

Cielom produktu je ulahdit

dohody o EFSI)

MSP, malé spolocnosti

segmentu MSP

trhovou kapitalizaciou,
organizaciam socialneho
sektora a socidlnym
podnikom v skorej faze
rozvoja.

InnovFin, ktory poskytuje 45 %
financovania, zatial ¢o EFSI (26,5 %
poskytla EIB) a EIF (28,5 %) pokryvaju
nadradenu tranzu.

Ciastkovy a rozsirit financovanie, ktoré S o .
segment 1 finanéni sprostredkovatelia Riziko je rozFleIenOe p.ar/ passu, .prlcom SO sFrefjlwloy trhovou
kapitalového poskytuji MSP, malym EIB p?sky,tUJe 95 % financovania ' 141 2016 232 mid. EUR kaplta.llzla'aou, 3
produktu spolo¢nostiam so strednou (z;:ru'cene fondF)m EFSI) a E,IF'p'oskthJe organizacie scr')lcnalneho
segmentu MSP | trhovou kapitalizaciou, 5 % financovania na vlastné riziko. sekto.ra a socllalne

organizaciam socialneho podniky vo faze rastu.

sektora a socidlnym

podnikom vo faze rastu.

Kapitalovy produkt i}

EU pokryva podriadenu tranzu

Ciefom produktu je ufahgit (nezabezpeéeny dih, ktory ma . .
Y. . a roz8irit financovanie, ktoré | y pripade platobnej neschopnosti niziiu MSP, male spolocnosti
Ciastkovy finanéni sorostredkovatelia . L . . so strednou trhovou
segment 2 ) ”p ; prioritu sp’lacama nez. cistat’ne dihy) kapitalizéciou,
kapitalového bos y:CUJu MSP' maym prostrednictvom kapitaloveho Jul 2016 430 mil. EUR organizacie socidlneho

P spolo¢nostiam so strednou finanéného néstroja Programu & .

produktu sektora a socialne

podniky v skorej faze
rozvoja.

Zdroj: EDA, na zaklade dohody o EFSI (nezaokrihlené sumy).



https://corporatefinanceinstitute.com/resources/commercial-lending/junior-tranche-debt/
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/commercial-lending/junior-tranche-debt/
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/commercial-lending/junior-tranche-debt/
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Priloha Il — Interné a externé multiplikatory a mobilizované
investicie vykazané skupinou EIB ku koncu roka 2022

Multiplikatory

Nazov produktu

Mobilizované
investicie (m/d.

Celkové kapitalové portfolio IW

Celkovy EFSI v ramci lIW

EUR)
Dlhové portfolio IIW — Standardné EIB 4,00 2,97 11,86 144,1
Ramcovy uver EIB 4,00 2,39 9,57
Zéruka EIB 4,00 4,97 19,86
Investicny Uver EIB 4,00 2,87 11,47
MBIL.(sprgstredlfovany uver EIB 4,00 367 14,66
pre viacerych prijemcov)
Dlhové portfélio IIW — hybridné EIB 3,00 7,38 22,15 47,1
Ramcovy uver EIB 3,00 4,77 14,30
Zaruka EIB 3,00 7,17 21,51
Investicny Uver EIB 3,00 11,81 35,44
MBIL.(spro,stredlfovany uver EIB 3,00 742 22.26
pre viacerych prijemcov)
Celkoué dinové portfdlio IW L es | i
Kapitdlové portfolio IIW - standardné EIB 1,00 14,29 14,29 92,8
Kapltalmte portfolio IIW — narodné EIB 2,50 8,91 22,27 40
podporné banky

Celkové dlhové portfélio segmentu MSP “

SMEW
Navysenie zaruky programu COSME EIF 1,00 29,09 29,09 85,7
Navysenie zaruky v Programe InnovFin EIF 5,00 2,72 13,62 33,5
Navysenie zaruky v programe EaSl| EIF 1,00 12,87 12,87 4,2
Navyselnle zaruky v kylturnych EIE 1,00 11,57 11,57 31
a kreativnych odvetviach
Kombinovany produkt EFSI v segmente EIE 1,00 15,85 15,85 0,7
MSP
Zrucnosti a vzdelavanie v ramci EIE
segmentu MSP

1,00 9,44 9,44 0,5
I 1277



https://eu-mayors.ec.europa.eu/sk/node/43
https://eu-mayors.ec.europa.eu/sk/node/43
https://www.eib.org/en/projects/all/20220428
https://single-market-economy.ec.europa.eu/smes/cosme_en
https://www.eib.org/attachments/thematic/innovfin_eu_finance_for_innovators_en.pdf
https://www.eif.org/what_we_do/microfinance/easi/easi-guarantee-instrument/index.htm
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/memo_16_2346
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/memo_16_2346
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_window_facilities_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_window_facilities_en.pdf
https://www.eif.org/what_we_do/guarantees/skills-and-education-guarantee-pilot/index.htm
https://www.eif.org/what_we_do/guarantees/skills-and-education-guarantee-pilot/index.htm
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Multiplikatory Mobilizované
Nazov produktu Protistrana Interné Externé investicie (m/d.
(a) (b) EUR)
Ciastkovy segment 1 kapitalového
EIF 2 15,7

produktu segmentu MSP 33 >70 36,56
. 34,6
Ciastkovy segment 2 kapitalového
produktu segmentu MSP EIF 2,33 15,70 36,56
Ciastkovy segment 1 sikromného
- ) EIF 31 , 28,1 4,
uverového produktu segmentu MSP 33 8,53 819 3
Ciastkovy segment 2 stikromného EIF _ _ B _
uverového produktu segmentu MSP
AMkSc:y plan ESCALAR v ramci segmentu EIE 1,28 8,66 11,06 16

Celkové kapitalové portfolio segmentu
MSP

Celkovy EFSI v ramci segmentu MSP EIF

Celkovy EFSI v ramci segmentov IIW

a MSP EIB a EIF

Celkovy prispevok zdrojov rizikového
kapitélu v ramci segmentu MSP (mandat
EIB)

Zdroj: EDA, na zdklade udajov Eurdpskej komisie.


https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_equity_product_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_equity_product_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_equity_product_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_equity_product_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_window_facilities_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_window_facilities_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_window_facilities_en.pdf
https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_smew_window_facilities_en.pdf
https://www.eif.org/what_we_do/equity/escalar/index.htm?lang=-en
https://www.eif.org/what_we_do/equity/escalar/index.htm?lang=-en
https://www.eif.org/what_we_do/resources/rcr/index.htm
https://www.eif.org/what_we_do/resources/rcr/index.htm

Vyuzivanie zaruky EU a plnenie prislusnych cielov a kritérii

KPI'1

KPI 2

KMI'1

KMI 2

Pridana hodnota. Body pre operacie zaloZené na
kritéridch prijatych riadiacou radou EFSI. Sihrnné
do 1 (najvyssie).

Podiel operacii ako osobitnych ¢innosti. Operacie
segmentu MSP su plne klasifikované ako

tzv. osobitné Cinnosti.

Geograficka koncentracia®. VyZaduje sa len
v pripade segmentu IIW.

Sektorova koncentracia'®, ako je definovana v €lanku
9 ods. 2 nariadenia o EFSI. VyZzaduje sa len v pripade
segmentu lIW.

Ciel nebol stanoveny

Ciel nebol stanoveny

Podiel investicii < 45 % pre tri

Clenské staty, ktoré su najvacsimi

prijemcami

Menej ako 30 % pre ktorykolvek

sektor

Prispevok k priamemu makroekonomickému vplyvu a mobilizacia financii

KPI'3

KPl 4
KMI 3

KMI 4

KMI 5

KMI 6

Celkové (mobilizované) investicie

Celkové mobilizované sikromné financie
Multiplikacny ucinok

Vplyv na zamestnanost (podporené pracovné
miesta)

Podiel operacii spolufinancovanych s narodnymi
podpornymi bankami®®

Podiel operdcii spolufinancovanych z fondov ESIF
a inych nastrojov EU"

500 mld. EUR®

Ciel nebol stanoveny
15-krat

Ciel nebol stanoveny

Ciel nebol stanoveny

Ciel nebol stanoveny

1,36 (Vysoké) Pilier 1
1,47 (Vynikajuce) Pilier 2
1,71 (Vyznamné) Pilier 3

Podla poctu: 97,39 %
Podla sumy: 94,61 %

IIW: 49,31 %
SMEW + [IW: 43,59 %

IIW: 23,46 %
SMEW + [IW: 34,31 %

Pri schvaleni: 525 mid. EUR
Pri podpise: 503 mid. EUR
362,6 mid. EUR
16,08-krat

13 444 672

Podla poctu: 17,64 %
Podla sumy: 20,45 %
Podla poctu: 4,05 %
Podla sumy: 5,71 %
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1,37 (Vysoké) Pilier 1
1,47 (Vynikajuce) Pilier 2
1,71 (Vyznamné) Pilier 3

Podla poctu: 97,41 %
Podla sumy: 94,87 %

IIW: 48,92 %
SMEW +1IW: 42,92 %

IW: 23,19 %
SMEW + [IW: 34,03 %

Pri schvaleni: 515 mid. EUR
Pri podpise: 495 mid. EUR
331,8 mid. EUR
16,13-krat

13675198

Podla poctu: 17,84 %
Podla sumy: 20,11 %
Podla poctu: 4,05 %
Podla sumy: 5,73 %


https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_kpi_kmi_methodology_en.pdf
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.. Ciel/limit | Vysledky do roku 2022? | Vysledky do roku 2023®

Opatrenia v oblasti klimy. Len [IW: podiel

financovania EFSI v ramci segmentu IIW na podporu Viac ako 40 % Podla poctu: 59,51 % Podla poctu: 59,39 %
projektov, ktoré prispievaju k opatreniam v oblasti Podla sumy: 43,35 % Podla sumy: 42,69 %

klimy.

1) Uplny opis KPI/KMI sa uvadza v metodike KPI-KMI riadiacej rady EFSI.

2) Na zaklade udajov zo sihrnnej operacnej spravy o segmentoch EFSI IW a MSP za rok 2022.

3) Na zaklade Udajov zo sihrnnej operacnej spravy o segmentoch EFSI IIW a MSP za rok 2023.

4) Udaje zalozené na podpisanych sumach. Zvyéné tidaje o KPI a KMI vychadzaju z ex ante odhadov pri schvéleni podpisanych operacii. Aktualizuju sa po ukonéeni projektov.
5) Suvisi s operaciami schvalenymi a podpisanymi v rdmci investicného obdobia (koniec roka 2020 na schvalenie a koniec roka 2022 na podpisy).

KMI'7

Zdroj: EDA, na zaklade operacnych sprav o EFSI ku koncu roka 2022 a koncu roka 2023.


https://www.eib.org/attachments/strategies/efsi_steering_board_kpi_kmi_methodology_en.pdf

57

Priloha IV — Rozdelenie podpory z fondu EFSI medzi sektory, na ktoré sa zameriavaju ciele politik EU

Podpisana % celkovej Podpisana % celkovej Podpisana % celkovej
Sektory, na ktoré sa zameriavajti ciele politiky EU suma (mld. podpisanej suma (mld. podpisanej suma (mld. podpisanej
sumy*
EFSI spolu

Vyskum, vyvoj a inovécie 13,1 21,5% 17,0 63,2 % 30,1 343%
Rozvoj odvetvia energetiky v stlade s prioritami
energetickej Unie 14,3 23,5% i - 14,3 16,3 %
Rozvoj t:l’oF)ravneJ infrastruktdry, zariadenie a inovativne 9,7 16 % i i 9,7 11,1 %
technoldgie pre dopravu
FmanFnal podpora prostrednlctvom EIF a EIB pre subjekty 10,8 17,8 % 24 8.9 % 13,2 15,1 %
s maximalne 3000 zamestnancami
E;zr:/:é%;;vadzame informacnych a komunikac¢nych 37 6,1% 51 199% 838 10%
Zivotné prostredie a efektivne vyuZivanie zdrojov 4,7 7,7 % - - 4,7 53%
Ludsky kapital, kultdra a zdravie 2,8 4,6% 2,4 8,9% 5,2 5,9 %
Menej rozvinuté regiény a prechodné regiony 0,5 0,8% - - 0,5 0,6 %
Udrzatelné polnohospodarstvo, lesné hospodarstvo,
rybolov, akvakultira a dalSie prvky SirSieho 1,2 2% - - 1,2 1,4 %
biohospoddarstva

Spolu 60,8 100 % 26,9 100 % 87,7 100 %

* Percentualny podiel vypocitany na zaklade zaokruhlenych sim v tabulke.

Zdroj: EDA, na zaklade operacnej spravy o EFSI ku koncu roka 2022.
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Priloha V — Celkové podpisané sumy podpory v segmente MSP
v ramci EFSI podla élenskych $tatov EU ku koncu roka 2022

Suma (v mid. EUR)

. Vyse 2,50
. 1,51 az 2,50
. 0,51a%1,50

Do 0,50

b 0,01

Zdroj: EDA, na zaklade udajov v operacnej sprave o EFSI ku koncu roka 2022.



Priloha VI — Celkové podpisané sumy podpory v segmente IIW
v ramci EFSI podla élenskych $tatov EU ku koncu roka 2022

Suma (v mld. EUR)
- Vyse 8,00
. 5,01 az 8,00
. 2,01 az 5,00

Do 2,00

Zdroj: EDA, na zdklade udajov v operacnej sprave o EFSI ku koncu roka 2022.
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Priloha VII — Kapitalové investicie podporované v segmente
MSP v ramci EFSI na urovni konecnych prijemcov ku koncu roka
2022

Podiel Podiel
Krajina Suma (mil. EUR) na celkovej Pocet transakcii 1 cellfovom
sume pocte .
transakcii
Francuzsko 3155 20,1% 676 9,5%
Taliansko 2074 132% 1827 25,6 %
Nemecko 1865 11,9% 691 9,7%
Spanielsko 1478 9,4% 898 12,6 %
Holandsko 1394 8,9% 310 4,3%
USA 1187 7,6 % 337 4,7 %
Spojené kralovstvo 615 3,9% 447 6,3 %
po brexite*
Svédsko 546 3,5% 125 1,7%
Finsko 469 30% 856 12,0%
Luxembursko 334 2,1% 17 0,2%
Belgicko 277 1,8% 54 0,8%
Svajciarsko 260 1,7% 46 0,6%
Izrael 216 1,4% 98 1,4%
irsko 212 1,4% 94 1,3%
Portugalsko 208 1,3% 47 07%
Spojené kralovstvo 182 1,2% 62 09%
pred brexitom*
Pol'sko 167 1,1% 119 1,7%
Noérsko 167 1,1% 30 0,4%
Dansko 147 0,9% 46 0,6 %
Rakusko 128 0,8% 40 0,6 %
Slovinsko 123 0,8% 149 2,1%
Cesko 113 0,7 % 27 0,4%
Chorvatsko 63 0,4% 19 0,3%
Esténsko 62 0,4% 46 0,6 %
Singapur 38 0,2% 12 0,2%
Rumunsko 35 0,2% 11 0,2%
Cyprus 34 0,2% 6 0,1%
Litva 26 0,2% 6 0,1%
Kanada 20 0,1% 5 0,1%
Madarsko 20 0,1% 10 0,1%
Australia 19 0,1% 3 Menej ako
0,1%
Slovensko 11 0,1% 3 Menej ako
0,1%
Lotyssko 9 0,1% 4 0,1%
Island 8 0,1% 3 Menej ako
0,1%
Hongkong 8 0,1% 1 Menej ako
0,1%
Grécko 5 Menej ako 0,1 % 3 Menej ako
0,1%
Bulharsko 5 Menej ako 0,1 % 7 0,1%
Mexiko 4 Menej ako 0,1 % 2 Menej ako
0,1%
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Podiel Podiel
Krajina Suma (mil. EUR) na celkovej Pocet transakcii = cellfovom
sume pocte >
transakcii
Turecko 4 Menej ako 0,1 % 4 0,1%
Lichtenstajnsko 1 Menej ako 0,1 % 1 Menej ako
0,1%
Malta 0,3 Menej ako 0,1 % 1 Menej ako
0,1%
Spolu 15692 100 % 7 143 100 %
EU 13144 83,8% 6154 86,2 %
Krajiny mimo EU + 2549 16,2 % 989 13,8 %
Spojené kralovstvo
po brexite

* Na zdklade datumov podpisov operacii medzi EIF a finanénymi sprostredkovatelmi.

Zdroj: EDA, na zdklade operacnej spravy o segmente MSP v ramci EFSI ku koncu roka 2022.
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Priloha VIIl — Vyhody uverov podporovanych z EFSI v porovnani
s inymi uvermi

Z udajov, ktoré nam poskytol finanény sprostredkovatel z juznej Eurdpy, s ktorym sme
uskutocnili rozhovor, vyplynulo, Ze Gvery podporované z EFSI v rdmci Programu
InnovFin ponukali vo vSeobecnosti vyhodnejSie podmienky v porovnani s Uvermi

v beZznom obchodnom portfdliu sprostredkovatela pre inovacné spolocnosti bez
podpory z EFSI. Ukdzalo sa, Ze Uvery z Programu InnovFin mali niZSie urokové sadzby,
Gvery boli vo vyssich sumach a vo vacsine pripadov bola ich splatnost dlhsia, vdaka
¢omu boli pre dlznikov vyhodnejsie.

Priemerna urokova sadzba tverov v réznych portféliach

Segment* Portfélio InnovFin BeZné obchodné portfélio Rozdiel
Mikro 3,98 % 5,14 % -1,16 %
MSP 4,44 % 4,79 % -0,35%
Stredné 4,19 % 5,54 % -1,35%

Priemerna splatnost tveru v réznych portféliach (v mesiacoch)

Segment* Portfdélio InnovFin Beziné obchodné portfélio Rozdiel
Mikro 58 50 +8
MSP 56 51 +5
Stredné 50 58 -8

Priemerna suma uveru v réznych portféliach (tis. EUR)

Segment* Portfélio InnovFin BeZzné obchodné portfélio Rozdiel
Mikro 110 67 43
MSP 209 129 80
Stredné 633 318 315

Zdroj: Analyza EDA, na zaklade udajov, ktoré poskytol finan¢ny sprostredkovatel.

* Kritéria, ktoré tento konkrétny financny sprostredkovatel pouzil na klasifikaciu
prijemcov financovania, boli nasledovné:

o mikro: spolo¢nosti s maximalne 10 zamestnancami alebo s prijmami/aktivami
vo vyske 2 mil. EUR,

0 MSP: spolocnosti s 11 az 50 zamestnancami alebo s prijmami/aktivami vo vyske
2 az 10 mil. EUR,

o stredné: spolocnosti s viac ako 50 zamestnancami alebo s prijmami/aktivami
vo vyske viac ako 10 mil. EUR.



Skratky

COSME: program EU pre konkurencieschopnost podnikov a malé a stredné podniky
EaSl: program Eurdpskej Unie v oblasti zamestnanosti a socialnej inovacie
EFSI: Eurdpsky fond pre strategické investicie

EIB: Eurdpska investi¢na banka

EIF: Eurdpsky investicny fond

GR ECFIN: Generalne riaditelstvo pre hospodarske a financné zalezitosti
IIW: segment pre infrastrukturu a inovacie

InnovFin: finanéné prostriedky EU pre inovéatorov

KKO: kulturne a kreativne odvetvia

KMI: kl'icovy ukazovatel monitorovania

KPI: kl'dCovy ukazovatel vykonnosti

MSP: malé a stredné podniky

SMEW: segment MSP
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Glosar

Efekt vytlacania sukromnych investorov (crowding-out): ekonomicky efekt,
pri ktorom zvysenie verejnych vydavkov vedie k poklesu sukromnych investicii.

Kapitalovy produkt: investicie do zakladného imania spoloc¢nosti.

Konecny prijemca: v kontexte fondu EFSI ide o osobu alebo subjekt, ktoré vyuzivaju
financovanie z EFSI, bud priamo od EIB alebo cez finan¢ného sprostredkovatela.

Mal3 spoloénost so strednou trhovou kapitalizaciou: spolo¢nost s 250 aZ
499 zamestnancami.

Malé a stredné podniky: vymedzenie velkosti spolo¢nosti a inych organizacii

na zaklade poCtu zamestnancov a urcitych finanénych kritérii. Malé podniky maju
menej ako 50 zamestnancov a obrat alebo celkova sivaha neprevysuje 10 mil. EUR.
Stredné podniky zamestnavaju menej ako 250 zamestnancov a maju obrat

do 50 mil. EUR alebo celkovu suvahu do 43 mil. EUR.

Operacia: v kontexte fondu EFSI ide o priame alebo sprostredkované financovanie
podporené z EFSI. Nevztahuje sa na prislusné projekty podporované sprostredkovanym
financovanim.

Podriadeny dlh: Uver alebo zabezpeka, ktoré sa v pripade platobnej neschopnosti
splacaju z aktiv alebo vynosov dlznika az po splateni Uverov alebo zabezpek vyssieho
stupna.

Transakcia: v kontexte EFSI ide o financovanie podporené z EFSI na zaklade zmluvy
medzi finanénym sprostredkovatefom a konec¢nym prijemcom.

Zabezpeka: aktiva, ktoré sa beru ako poistka alebo zabezpeka pri poskytnuti Uveru
a ktoré v pripade platobnej neschopnosti prepadaju.

Zaruka EU: v kontexte fondu EFSI ide o zavazok EU kryt finan¢éné operacie podporené
z EFSI z rozpoctu EU.



Odpovede Komisie

https://www.eca.europa.eu/sk/publications/sr-2025-07

Harmonogram

https://www.eca.europa.eu/sk/publications/sr-2025-07
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Auditorsky tim

V osobitnych spravach EDA sa predkladaju vysledky jeho auditov, ktoré sa tykaju politik
a programov EU alebo tém suvisiacich s riadenim z konkrétnych rozpoctovych oblasti.
EDA vybera a navrhuje tieto auditorské ulohy tak, aby mali maximalny vplyv, pricom sa
zohladnuju rizika z hladiska vykonnosti ¢i zhody, vyska suvisiacich prijmov alebo
vydavkov, buduci vyvoj a politicky a verejny zdujem.

Tento audit vykonnosti uskutoénila auditorska komora V — Financovanie a sprava Unie,
ktorej predseda ¢len EDA Jan Gregor. Audit viedol ¢len EDA Lefteris Christoforou,
podporu mu poskytol veduci kabinetu Theodosis Tsiolas, atasé kabinetu

Panagiota Liapi, hlavny manazér Alberto Gasperoni, Marco Fians z riaditelstva komory
V, veduci ulohy Tomasz Plebanowicz a auditori Manuela Portale, Jorge Ramirez Puerto,
Slobodan Dimitrovski, Stamatis Kalogirou a Lorenzo Pirelli. Jazykovu podporu poskytla
Jennifer Schofield. Lucie Peterkova poskytla graficki podporu.

Zlava doprava: Panagiota Liapi, Jorge Ramirez Puerto, Slobodan Dimitrovski,

Alberto Gasperoni, Tomasz Plebanowicz, Lefteris Christoforou, Jennifer Schofield,
Theodosis Tsiolas, Marco Fians, Manuela Portale.
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Eurdpsky dvor auditorov, osobitna sprava 07/2025: Eurdpsky fond pre strategické
investicie — Vyznamne prispel k rieSeniu nedostatku investicii, no ciel investovat
500 miliard eur do redlnej ekonomiky do konca roka 2022 Uplne nedosiahol, Urad
pre vydavanie publikacii Eurépskej unie, 2025.
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Eurépsky fond pre strategické investicie mal za ciel riesit
nedostatok investicii v EU mobilizaciou dodatocnych investicii _
vo vyske 500 mld. EUR. Prostrednictvom rozpoctovej zaruky EU
alebo vlastnych zdrojov poskytoval podporu pre dlhové

a kapitalové nastroje. Dospeli sme k zaveru, Ze program
vyznamne prispel k rieSeniu nedostatku investicii a podporil
mnohé rozne ¢innosti od mikrofinancovania az po velké investicie
do infrastruktury, no do konca roka 2022 nebol tiplne dosiahnuty
jeho ciel zmobilizovat v redlnej ekonomike 500 mld. EUR. Zistili
sme, Ze vykazané mobilizované investicie boli nadhodnotené

0 26 % a ich doplnkovost nebola dostato¢ne preukazana.

Pri niektorych déleZitych aspektoch programu chybali ciele alebo,
ak aj ciele boli stanovené, neboli dobre monitorované

a vykazované. Na riesenie tychto problémov predkladame ré6zne
odporucania.

Osobitna sprava EDA podla ¢lanku 287 ods. 4 druhého pododseku
ZFEU.
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