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Als Reaktion auf die europdische Wirtschafts- und Finanzkrise von 2008 und deren negative
Auswirkungen auf die Investitionstatigkeit und den Finanzierungszugang in der EU setzte die
Européische Kommission im November 2014 die in der Verordnung (EU) 2015/1017 uber
den Européischen Fonds fur strategische Investitionen (EFSI), die européische Plattform fur
Investitionsberatung (EIAH) und das europdische Investitionsvorhabenportal (EIPP) (im
Folgenden: ,, EFSI-Verordnung) verankerte Investitionsoffensive fiir Europa auf, um das
Wachstum und die Schaffung von Arbeitspldtzen zu unterstitzen. Die vorliegende
Arbeitsunterlage der Kommissionsdienststellen enthalt den Bericht der Europdischen
Kommission (Uber die Ex-post-Bewertung der EFSI-Verordnung nach MaRgabe der
Verordnung (EU) 2017/2396 (,,EFSI 2.0-Verordnung*) fiir die erste und zweite Séule der
Investitionsoffensive.

Die erste Sdule der Investitionsoffensive ist der EFSI, der darauf abzielt, auf Basis der
EFSI 2.0-Verordnung Finanzierungsmittel zu mobilisieren, um bis zum Jahr 2020 mindestens
500 Mrd. EUR an zusétzlichen Investitionen in Infrastruktur, Innovation sowie kleine und
mittlere Unternehmen (KMU) zu unterstiitzen. Erreicht wurde dies durch eine Erhdhung der
Risikotragfahigkeit der Europdischen Investitionsbank-Gruppe (EIB-Gruppe) mittels einer
EU-Haushaltsgarantie in Héhe von 26 Mrd. EUR, ergédnzt durch einen Eigenbeitrag der EIB-
Gruppe in Hohe von 7,5 Mrd. EUR.

Die zweite Sdule der Investitionsoffensive hilft sicherzustellen, dass die Investitionsmittel bei
der Realwirtschaft ankommen, indem ein solider Bestand an Investitionsvorhaben aufgebaut
und unterstitzt wird. Die zweite Sdule umfasst die EIAH, die technische und finanzielle
Beratungsdienste fur Projekttrager anbietet, und das EIPP, eine Online-Plattform, die
Projekttrager in der EU mit Investoren in aller Welt zusammenbringt.

Durch finanzielle, technische und institutionelle Ressourcen hat der EFSI die
Risikotragfahigkeit der EIB-Gruppe erhoht, sodass diese neue, risikoreichere
Finanzierungshilfen fir verschiedene Sektoren und Empfanger bereitstellen kann, um
Marktversagen oder suboptimale Investitionsbedingungen zu beheben. Mit diesen
Finanzierungsprodukten werden entweder direkt oder indirekt iber Finanzintermedidre und
Zweckgesellschaften zuséatzliche Investitionen finanziert. Diese (und andere) Investitionen
werden zusammen mit der EIAH-Beratung und der EIPP-Investitionsforderung letztlich
zusatzliche Waren und Dienstleistungen hervorbringen und so mehr Wachstum und
Beschaftigung in der EU erzeugen. Die Intervention ist nachfrageorientiert, erstreckt sich aber
in Einklang mit den als Richtschnur dienenden politischen Prioritaten der EU auf eine ganze
Reihe von Sektoren und Unternehmen jeder Gr6Re in der gesamten EU.

In der vorliegenden Evaluierung geht es darum, ob die Kriterien Relevanz, Wirksamkeit,
Effizienz, EU-Mehrwert und Kohdrenz der Intervention erfullt werden. AuRerdem wird die
Zusétzlichkeit des EFSI bewertet. Die Bewertung erstreckt sich sowohl auf das EFSI-
Finanzierungsfenster ,,Infrastruktur und Innovation® als auch das Finanzierungsfenster
,KMU*.



Die Evaluierung betrachtet die 27 EU-Mitgliedstaaten und das Vereinigte Konigreich. In die
Bewertung einbezogen wurden auch grenziberschreitende Projekte, die auf ein oder mehrere
Drittlander im Rahmen der Europdischen Nachbarschaftspolitik ausgeweitet wurden.

Die Evaluierung stltzt sich unter anderem auf eine unabhéngige Studie, die von einem
externen Auftragnehmer (ICF SA) durchgefihrt wurde. Die Primérdaten stammen aus einer
Stichprobe des EFSI-Finanzierungs- und Investitionsportfolios, der EIAH-Beratungsauftrége
und der EIPP-Projekte; die Sekundérdaten stammen aus bisherigen Berichten, Studien, der
einschldgigen Literatur und Beratungen. Die Daten wurden nach quantitativen und
qualitativen Methoden ausgewertet, wobei Portfolios, Beitrdge und Erhebungen analysiert und
Kosten-Nutzen-Analysen, Fallstudien und Triangulationen durchgefihrt wurden.

Die wichtigsten Ergebnisse der Evaluierung sind:

Der EFSI hat entscheidend dazu beigetragen, Investitionen in Europa zu beschleunigen und
Investitionsanreize zu schaffen, und hat so geholfen, die Investitionsliicke zu verringern. Bis
31. Dezember 2021 waren EFSI-Finanzierungen im Umfang von 99,3 Mrd. EUR genehmigt
(und 86,6 Mrd. EUR unterzeichnet) worden, die 524,3 Mrd. EUR an privaten und 6ffentlichen
Investitionen mobilisieren dirften, womit das Ziel, mindestens 500 Mrd. EUR an zusétzlichen
Investitionen zu mobilisieren, tbertroffen wurde. Vom blofRen VVolumen her machen die vom
EFSI mobilisierten Investitionen einen erheblichen Teil der in diesem Zeitraum bestehenden
zyklischen Investitionsliicke aus. Hinzu kommt, dass mehrere EFSI-finanzierte Vorhaben
gewissen Daten zufolge zwar auch ohne den EFSI hétten durchgefihrt werden konnen, diese
Investitionen aber nicht denselben Umfang und dasselbe Tempo erreicht hatten.

Besonders erfolgreich war der EFSI bei der Mobilisierung privater Finanzierungsmittel:
Bezogen auf die Unterzeichnungen dirften 72 % der vom EFSI mobilisierten Investitionen
aus privaten Quellen kommen.

Durch die EU-Garantie konnte die EIB-Gruppe mehr Risiken tGbernehmen. Auch wenn sich
Beispiele fir Vorhaben finden lassen, die auch ohne den EFSI hatten durchgefuhrt werden
konnen, ware es der EIB-Gruppe ohne die EU-Garantie nicht moglich gewesen, das gesamte
EFSI-Portfolio tber ihre Bilanz zu finanzieren, ohne dass ihr Rating, ihr Kapitalverbrauch
und ihre finanzielle Tragfahigkeit in Mitleidenschaft gezogen worden wéren.

Dank EFSI konnte die EIB-Gruppe verschiedene Falle von Marktversagen und suboptimalen
Investitionsbedingungen in unterschiedlichsten EU-Regionen und thematischen Bereichen
beheben. Geografisch betrachtet, war die Verteilung der EFSI-Finanzierungen gut auf die
Investitionslicken der jeweiligen L&nder abgestimmt. Thematisch stellte die EFSI-
Finanzierung zielgerichtet auf Bereiche ab, in denen Investitionen auf eigene Initiative des
Privatsektors weniger wahrscheinlich sind. Rund 1,5 Millionen Unternehmen in ganz Europa
werden von EFSI-Finanzierungen profitieren.

Die makrookonomischen Auswirkungen des EFSI durften also erheblich sein. Laut EIB-
Simulationen durften die durch den EFSI geforderten Investitionen bis 2025 zur Entstehung



von 2,1 Millionen Arbeitsplatzen und einem Zuwachs des EU-BIP um 2,4 % gegenlber dem
Basisszenario beitragen.

Der EFSI hatte einen klaren, nachweisbaren EU-Mehrwert beispielsweise dadurch, dass
Mehrlénderprojekte finanziert, die internationale Zusammenarbeit geférdert und thematische
Pilot- und Scale-up-Projekte angestoRen wurden.

Die Relevanz des EFSI als Instrument war bei seiner Einfihrung gegeben und besteht
weiterhin, denn Europa braucht massive Investitionen, um seine politischen Ziele zu
verwirklichen, gesellschaftlichen Bedirfnissen gerecht zu werden und seine Klimaziele zu
erreichen, was auch beinhaltet, dass der Okologische Wandel beschleunigt und die
Abhéangigkeit von russischer Energie verringert werden muss.

Die EIAH erfiillte ihre Funktion als wirksame Anlaufstelle fur Beratungsleistungen. Sie prifte
eingehende Antrége systematisch daraufhin, ob sie direkt Gber die EIAH-Dienste oder uber
andere bestehende Programme bearbeitet werden konnten, und verwies die Antragsteller an
die am besten geeignete Forderung.

Die EIAH hat damit begonnen, einen Bestand an tragfahigen Projekten aufzubauen. Nach und
nach trug die EIAH aktiv zur Generierung von Investitionen im Allgemeinen und zum EFSI-
Projektbestand im Besonderen bei, vor allem indem sie sowohl projektspezifische Beratung
als auch Unterstiitzung ,,auf den letzten Metern* leistete.

Um ihr Mandat zu erfillen, beminhte sich die EIAH erfolgreich darum, unterschiedliche und
teilweise widersprichliche Prioritaten miteinander in Einklang zu bringen. Einerseits blieb sie
nachfrageorientiert; andererseits fiihrte sie SensibilisierungsmalRnahmen durch, um eine
qualitativ hochwertige Nachfrage nach ihren Leistungen und deren Inanspruchnahme zu
fordern. Auflerdem deckte die EIAH alle Lander und Sektoren angemessen ab, entweder
direkt oder iber ein Netz externer Partner.

Die Unterstltzung durch die EIAH erzeugte einen EU-Mehrwert, indem Investoren ber die
regulatorischen Anforderungen der EU beraten wurden und indem der Austausch bewéhrter
Verfahren zwischen den Mitgliedstaaten (unter gleichzeitiger Berlicksichtigung der lokalen
Gegebenheiten bei der praktischen Unterstiitzung) erleichtert, die Glaubwirdigkeit der
Ergebnisse mit der Genehmigung durch die EIAH/EIB/EU sichergestellt und Fachwissen auf
hohem Niveau angeboten wurde.

Das EIPP trug dazu bei, die Sichtbarkeit der verdffentlichten Investitionsprojekte zu erhéhen.
Angesichts seines Mandats und seiner Mittel hat das EIPP die Erwartungen in Bezug auf
seine Rolle haufig Ubertroffen, indem es die Plattform proaktiv animiert, Projekte bei der
Beschaffung von Finanzierungsmitteln unterstitzt, Veranstaltungen durchgefiihrt und zwecks
Integration in die Investorengemeinschaft Partnerschaften aufgebaut hat. Wohlgemerkt
bestanden aber auch vergleichsweise wenig Erwartungen oder konkrete Zielsetzungen fur das
EIPP, insbesondere was dessen Féahigkeit anging, Investitionen zu generieren.

Der EU-Mehrwert des EIPP war etwas eingeschréankt, nahm dank der Proaktivitdt und der
Partnerschaften des EIPP aber mit der Zeit zu. In der Praxis hatte es das EIPP nicht leicht, im
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Investoren-Okosystem FuB zu fassen, sodass es bei der Herstellung sinnvoller Kontakte
anfangs nicht so rasch vorankommen konnte.

Aus der Umsetzung des EFSI, der EIAH und des EIPP wurden bereits einige wichtige Lehren
fiir ,,InvestEU®, das neue Investitionsforderprogramm auf EU-Ebene fir den Zeitraum des
aktuellen mehrjéhrigen Finanzrahmens (2021-2027), gezogen, um die Wirkung des
Programms zu maximieren. Als Beispiele zu nennen sind unter anderem die Flexibilitat, mit
der der EFSI auf ein sich wandelndes Umfeld (z. B. auf die COVID-19-Pandemie) reagiert
hat, die Vereinfachung der Systemarchitektur der bestehenden Finanzierungsinstrumente, die
Verschiebung hin zu einem eher politischen Schwerpunkt auf geografischen und sektoralen
Bediirfnissen und die Einfilhrung einer ,offenen  Architektur, die auch
Durchfuhrungspartnern jenseits der EIB-Gruppe direkten Zugang zur EU-Garantie gewahrt.



