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1. JOHDANTO

Taman kertomuksen oikeusperustana on 25. kesdkuuta 2015 annettu Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetus (EU) 2015/1017*, joka koskee Euroopan strategisten investointien rahastoa,
Euroopan investointineuvontakeskusta ja Euroopan investointihankeportaalia seké& asetusten
(EU) N:o 1291/2013 ja (EU) N:o 1316/2013 muuttamista, jédljempand ’ESIR-asetus’. ESIR-
asetusta on muutettu 13. joulukuuta 2017 annetulla Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksella (EU) 2017/2396° Euroopan strategisten investointien rahaston voimassaoloajan
pidentamiseksi sekd kyseistd rahastoa ja Euroopan investointineuvontakeskusta koskevien
teknisten parannusten tekemiseksi, jaljempéand *ESIR 2.0 -muutos’. ESIR 2.0 -muutoksella
muun muassa kasvatettiin EU:n takauksen méaaraa ja mukautettiin tavoitesummaa. Euroopan
komissio ja Euroopan investointipankki (EIP) allekirjoittivat 22. heinakuuta 2015 sopimuksen
ESIR-rahaston hallinnoinnista ja EU:n takauksen myontdmisesta, jdljempéana *ESIR-sopimus’.
Sopimusta on muutettu ja oikaistu 21. heindkuuta 2016, 21. marraskuuta 2017, 9. maaliskuuta
2018 ja 20. joulukuuta 2018.

ESIR-asetuksen 16 artiklan 6 kohdan mukaan komissio toimittaa viimeistadn kunkin vuoden
toukokuun 31. paivand Euroopan parlamentille, neuvostolle ja tilintarkastustuomioistuimelle
vuosikertomuksen®, joka koskee ESIR-takuurahaston hoitamista edellisena kalenterivuonna ja
johon siséltyy arvio tavoitesumman riittdvyydesta seké takuurahaston varojen maarasta ja sen
lisdrahoitustarpeesta. Tassa vuosikertomuksessa on esitettdvda ESIR-takuurahaston
rahoitusasema edellisen kalenterivuoden lopussa, pddoman liikkeet edellisend kalenterivuonna
seka merkittavat transaktiot ja kaikki asiaankuuluvat tilinpaatostiedot. Kertomuksessa on
lisdksi annettava tiedot ESIR-takuurahaston varainhoidosta, tuloksista ja riskista edellisen
kalenterivuoden lopussa.

2. TOIMINNALLINEN ASIAYHTEYS

EU:n takaus® koskee EIP:n allekirjoittamia infrastruktuuri- ja innovointi-ikkunan paiosioon
kuuluvia rahoitus- ja investointitoimia sekd EIR:n allekirjoittamia pk-yritysikkunaan ja
infrastruktuuri- ja innovointi-ikkunan pk-yritysten/mid-cap-yritysten rahoituksen alaikkunaan
kuuluvia rahoitus- ja investointitoimia. Osa ndistd toimista katetaan EU:n takauksella, ja osan
EIP-ryhma° toteuttaa omalla riskillaan.

ESIR-asetuksen 12 artiklan mukaan ESIR-takuurahasto muodostaa likviditeettipuskurin, josta
EIP:lle on suoritettava maksuja silloin kun tdmé vetoaa EU:n takaukseen. Takaukseen
perustuvat maksut suoritetaan EU:n ja EIP:n vélisen ESIR-sopimuksen mukaan ESIR-
takuurahastosta, jos maksun maara ylittad ESIR-tililla EIP:n k&ytettdvissa olevien varojen
maéaran. EIP:n hallinnoima ESIR-tili on avattu EU:n takauksella katetuista ESIR-toimista ja
takaisinperityistd madrist4 saatavien EU:n tulojen keruuta sekd EU:n takaukseen perustuvien
maksujen suorittamista varten. Maksut suoritetaan tilin saldon sallimissa rajoissa.

ESIR-takuurahastoa rahoitetaan asteittain sen mukaan, miten EU:n takauksella katetut vastuut
kasvavat.

ESIR-asetuksen 12 artiklan 4 kohdan mukaan komissio hallinnoi ESIR-takuurahaston varoja

! EUVL L 169, 1.7.2015, s. 1.

2 EUVL L 345, 27.12.2017, s. 34.

Tama kertomus on neljas ESIR-takuurahastoa koskeva kertomus. Aiemmat kertomukset, ks.

COM(2016) 353 final, COM(2017) 326 final ja COM(2018) 345 final.

EU:n takauksen méaaraa nostettiin ESIR 2.0 -muutoksella 16 miljardista eurosta 26 miljardiin euroon.
EIP-ryhman takauksen maaraé nostettiin ESIR 2.0 -muutoksella 5 miljardista eurosta 7,5 miljardiin euroon.
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suoraan, ja varat sijoitetaan moitteettoman varainhoidon periaatetta ja asianmukaisia
vakavaraisuussaantoja noudattaen.

EIP ja EIR ovat vastuussa EU:n takauksella tuettuihin yksittéisiin toimiin liittyvien riskien
arvioinnista ja seurannasta. Taman raportoinnin ja tulevia toimia koskevien johdonmukaisten
ja varovaisten oletusten pohjalta komissio huolehtii siitd, ett4 arvioinnin kohteena oleva
ESIR-takuurahaston tavoitesumma ja varojen méaara ovat riittdvat. EIP ja EIR raportoivat
riskeistd ESIR-asetuksen 16 artiklan 3 kohdan mukaisesti komissiolle ja Euroopan
tilintarkastustuomioistuimelle maaliskuussa 2019.

EIP:n Euroopan parlamentille ja neuvostolle antaman vuosikertomuksen on ESIR-asetuksen
16 artiklan 2 kohdan mukaan siséllettdva tiedot ESIR-rahaston puitteissa toteutettujen
rahoitus- ja investointitoimien kokonaisriskista sekd tapauksista, joissa takaukseen on vedottu.

3. TILINPAATOSTIEDOT JA MERKITTAVAT TALOUSARVIOTAPAHTUMAT
VUONNA 2018

ESIR-rahastoa koskevat taloudelliset tiedot esitetddn jaljempéna jaoteltuina neljaan jaksoon:
1) ESIR-takuurahaston taloudellinen tilanne 31. joulukuuta 2018, 2) EIP-ryhman toteuttamat,
EU:n takauksella katetut ESIR-toimet 31. joulukuuta 2018, 3) ESIR-takuurahastoon
suoritettavat maksut ja 4) EU:n takauksen nojalla esitetyt maksupyynnét ja takauksen kéytto.

3.1. ESIR-TAKUURAHASTON TILINPAATOS 31. JOULUKUUTA 2018

ESIR-takuurahaston kokonaisvarat® 31. joulukuuta 2018 olivat 5 452 miljoonaa euroa. Varat
késittivat 5000 miljoonan euron arvopaperisalkun (luokitellaan myytéavissd olevaksi),
nettonykyarvoltaan positiivisen 2 miljoonan euron USD-valuuttatermiinin (luokitellaan
kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettaviksi rahoitusvaroiksi) seké 450 miljoonaa euroa
kéteisvaroja ja muita rahavaroja.

Vuoden 2018 tuloslaskelman’ mukaan ESIR-takuurahaston varainhoitovuoden taloudellinen
tulos oli —13,9 miljoonaa euroa. Sijoitussalkun dollarimadraiseen osuuteen liittyvalta
valuuttariskilta suojauduttiin johdannaisilla, joiden kayvén arvon muutoksista (positiivinen
muutos 28,4 miljoonaa euroa ja negatiivinen muutos -62,9 miljoonaa euroa) aiheutui
34,5 miljoonan euron nettotappio. Sita kompensoi nettovoitto (17,0 miljoonaa euroa), joka
syntyi positiivisista (103,7 miljoonaa euroa) ja negatiivisista (—86,7 miljoonaa euroa)
valuuttamaaraisten rahoitusvarojen arvonmuutoksista ja korkotuotoista (17,5 miljoonaa
euroa). Loput tappiosta muodostui péédasiassa myytdvissd olevien arvopaperien myynnin
nettotappioista® (-13,3 miljoonaa euroa) ja sailytyspalkkioista (—0,6 miljoonaa euroa).

ESIR-takuurahaston tarkastettu tilinpaatds esitetddn komission yksikdiden valmisteluasiakirjassa, joka
liittyy ESIR-takuurahastoa koskevaan kertomukseen.

Ks. ESIR-takuurahastoa koskevaan kertomukseen liittyvan komission yksikdiden valmisteluasiakirja, s. 6.
Nettomaara muodostuu 4,3 miljoonan euron voitosta ja 17,6 miljoonan euron tappiosta.
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3.2. EU:N TAKAUKSELLA KATETUT ESIR-TOIMET

Maksettuihin  kdynnisséa oleviin EIP-ryhmén toteuttamiin ESIR-toimiin liittyvd EU:n
takausvastuu oli 31. joulukuuta 2018 yhteensa 15,8 miljardia euroa EU:n takauksen
25,9 miljardin euron lakisaateisesta kaytettavissa olevasta nettoenimmaismaarasta®. Tama
15,8 miljardin euron méaéra esitetddn ehdollisena velkana EU:n vuoden 2018 tilinpaatoksen
liitetiedoissa.

Vuonna 2018 EIP:n hallinnoimat infrastruktuuri- ja innovointi-ikkunaan kuuluvat ESIR-
toimet tuottivat EU:lle tuloja nettomadaraisesti 112,7 miljoonaa euroa. Tastd maarasté kirjattiin
31. joulukuuta 2018 EU:n vuoden 2018 tilinpaatokseen komissiolle 38,9 miljoonan euron™®
nettosaaminen EIP:Itd. ESIR-toimet, jotka liittyvat infrastruktuuri- ja innovointi-ikkunaan
kuuluvaan maksupyyntdén, on kuvattu kohdassa 3.4.

EU:lle aiheutui vuonna 2018 pk-yritysikkunaan kuuluvista ESIR-toimista 30,3 miljoonan
euron kustannukset. Tasta maarastd EU:n vuoden 2018 tilinpaatokseen kirjatut 21,9 miljoonaa
euroa ovat EIR:n hallinnollisia maksuja, jotka maksetaan EIR:lle 30. kesakuuta 2019 tai sen
jalkeen.

3.3. ESIR-TAKUURAHASTOON SUORITETTAVAT MAKSUT

Vuonna 2018 sidottiin ESIR-takuurahastoon suoritettavia maksuja varten yhteensa
2 069 miljoonan euron talousarviomé&arérahat. T&std maarastd 1 905 miljoonan euron
talousarviomaararahat sidottiin  komission paatoksen C(2018) 307 mukaisesti. Liséksi
budjettikohdasta ”Varaukset rahoitustukea varten” asetettiin kéyttoon
maksusitoumusmaararahoja 105 miljoonaa euroa. Kayttotarkoitukseensa sidottuina tuloina
asetettiin kayttoon 59 miljoonaa euroa.

ESIR-takuurahastoon maksettiin vuoden aikana yhteensa 2 014 miljoonaa euroa. Suurin osa
tastd madrastd oli EU:n yleisen talousarvion maksuméaérarahoja. Kayttotarkoitukseensa
sidottuina tuloina saatiin 59 miljoonaa euroa (53,4 miljoonaa euroa ESIR-tuloista ja
5,6 miljoonaa euroa Marguerite-rahaston tuloista), ja 154,9 miljoonaa euroa siirrettiin
lisamaksumadararahoina varainhoitovuoden lopussa.

3.4.EUN TAKAUKSEN NOJALLA ESITETYT MAKSUPYYNNOT JA TAKAUKSEN
KAYTTO

EU:n takauksesta pyydettiin maksamaan ESIR-sopimuksen 8.1 artiklan a kohdan mukaisesti
97,1 miljoonaa euroa. Maksupyyntd liittyi infrastruktuuri- ja innovointi-ikkunaan kuuluvaan
toimeen liittyvddn maksulaiminlyontiin. EIP on ESIR-sopimuksen 11 artiklan mukaisesti
perinyt ensi alkuun takaisin 18,6 miljoonaa euroa, jolloin maksettava mé&ara vaheni
78,5 miljoonaan euroon. M&&rd maksettiin ESIR-tililtd (17,7 miljoonaa euroa) ja ESIR-
takuurahastosta (60,8 miljoonaa euroa). Taman jalkeen perittiin takaisin 1,6 miljoonaa euroa.
EIP vaati tdhdn maksulaiminlyontiin liittyen 1,0 miljoonaa euroa takaisinperintédkuluja varten
ja 0,6 miljoonaa euroa korvattavia hallintokuluja varten.

Vuonna 2018 EIP:lle maksettiin 0,6 miljoonaa euroa varainhankintakustannuksiin™ ja

S ESIR 2.0 -muutoksen 11 artiklan mukaan EU:n takaus ei saa milloinkaan olla suurempi kuin 26 miljardia

euroa eikd ennen 6. heindkuuta 2018 suurempi kuin 16 miljardia euroa. EU:n takauksen nojalla esitetyt
maksupyynnot, takauksen kayttd ja pk-yritysikkunaan kuuluvia yrityslainasalkkujen takaustuotteita varten
tehdyt varaukset véahennetddn EU:n takauksen enimméaismaéarasta.

liIman EIP:lle vuonna 2019 maksukyvyttdmyystapahtuman seurauksena maksettavia 0,5 miljoonan euron
takaisinperintakuluja.

Ks. ESIR-sopimuksen 8.1 artiklan d kohta. Tahdn maaraan eivat sisally edellda mainittuun maksupyyntéon
liittyvat 1,6 miljoonan euron kulut.
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10,7 miljoonaa euroa arvonoikaisuihin®.

4. ESIR-TAKUURAHASTON HALLINNOINTI VUONNA 2018

4.1. VARAINHOITO

ESIR-takuurahaston  sijoitussalkku on sijoitettu ESIR-takuurahaston varainhoidon
suuntaviivoista 21.tammikuuta 2016 annetussa komission paatoksessa C(2016)165
vahvistettujen varainhoidon periaatteiden mukaisesti.

Suuntaviivoissa edellytetadn, ettd sijoitussalkun varoilla on oltava riittdva likviditeetti
sellaisten tapausten varalta, joissa EU:n takaukseen vedotaan. Samalla on kuitenkin pyrittava
optimoimaan tuotto ja riskitaso siten, etta turvallisuus ja vakaus sailyvét korkealla tasolla.

Rahastoa varten hyvaksyttiin sijoitus- ja riskinhallintastrategiat, joissa on otettu huomioon
sijoitustavoitteet ja markkinoiden ndkymét. Rahaston sijoituspolitiikalla pyrittiin lisddméaan
hajauttamista erilaisiin kiintedtuottoisiin omaisuusluokkiin.

4.2. MARKKINOIDEN KEHITYS VUONNA 2018

Vuosi 2018 oli sijoittajille haastava, silla sijoitusten tuotto oli yleisesti negatiivinen tai
ennatyksellisen alhainen, minka lisaksi haasteena olivat markkinoiden huomattava
volatiliteetti ja epadvarmuustekijat. Volatiiliin ympéristdon vaikuttaneita avaintekijoita olivat
euroalueen ja Yhdysvaltain rahapolitiikan asteittainen Kiristyminen, kun kasvun odotettiin
jatkuvan ja inflaation Kiihtyvén, kauppasota, Italian tilanne ja talousnakymien synkkeneminen
vuoden loppupuolella. Rahapolitiikan puolella Euroopan keskuspankki (EKP) ensin
syyskuussa véhensi rahan méaaran lisadmiseen tahtaddvia kuukausittaisia omaisuuserien netto-
ostoja 30 miljardista eurosta 15 miljardiin euroon ja sen jalkeen vuoden 2018 lopussa lopetti
netto-ostot. Yhdysvaltain keskuspankki toteutti vuoden aikana nelja 25 peruspisteen
korotusta, joilla fed funds -tavoitekorko nousi 2,25-2,5 prosenttiin vuoden loppuun mennessa.

Euroopan kiinteatuottoisilla markkinoilla tuotot kasvoivat huomattavasti vuoden 2018 alussa,
mutta olivat yleisesti alimmillaan vuoden lopussa, mik& johtui talouskasvun ja -ndkymien
heikkenemisestd, 6ljyn hintojen laskusta ja keskipitkdn aikavalin ohjauskorko-odotusten
alenemisesta. Luottomarginaalit kasvoivat vuoden aikana, ja kasvu nopeutui joulukuussa, kun
osakemarkkinoiden kehitys heikkeni ja EKP lopetti omaisuuserien netto-ostot. Myos
euroalueen lyhytaikaisten joukkolainojen tuotot pienenivét, mutta véhdisemmassa maarin,
miké johti tuottokayrien tasoittumiseen kautta linjan. Euroalueen talouden ilmapiirid kuvaava
indeksi, joka kertoo seka kotitalouksien ettd yritysten mielialasta, heikkeni enemmaén kuin
analyytikot ennustivat, alimmilleen lahes kahteen vuoteen. Indeksi heikkeni laajasti kaikilla
toimialoilla ja kaikissa maissa. Reuna-alueiden ja Saksan liittovaltion liikkeeseen laskemien
joukkolainojen korkoero kapeni joulukuussa kautta linjan. Italian valtion joukkolainojen
tuottoero pieneni yli 30 peruspisteelld 250 peruspisteeseen kuun lopussa. Téhén vaikutti se,
ettd Italia padsi Euroopan komission kanssa yhteisymmarrykseen talousarviostaan.

4.3. SALKUN KOOSTUMUS JA KESKEISET RISKIT

Sijoitussalkku kasitti 31. joulukuuta 2018 p&&asiassa valtioiden liikkeeseen laskemia
arvopapereita (27 % markkina-arvosta, kun normisalkussa vastaava osuus on 46 %) seka
valtiotasoa alempien elinten, ylikansallisten organisaatioiden ja virastojen sekd EU:n
ulkopuolisten valtioiden liikkeeseen laskemia arvopapereita (18 % markkina-arvosta, kun

2 Ks. ESIR-sopimuksen 8.1 artiklan b kohta.



normisalkussa vastaava osuus on 12 %) ja katettuja joukkovelkakirjoja (25 % markkina-
arvosta, kun normisalkussa vastaava osuus on 20 %). Loput olivat pé&aasiassa yritysten ja
rahoituslaitosten liikkeeseen laskemia vakuudettomia joukkovelkakirjoja. Noin 9 % salkusta
sijoitettiin likvideihin ja korkean luokituksen saaneisiin (AA/AAA) dollarimééraisiin
sijoitustuotteisiin. Nama sijoitukset on suojattu valuuttariskiltda. Vuoden 2018 lopussa
salkussa oli ymparisto-, sosiaali- ja hallintotapakriteerit tayttavia joukkovelkakirjoja yli kolme
kertaa tavoitetta enemman.

Salkun duraatio®® oli vuoden 2018 lopussa 2,41 vuotta. Keskimaarainen luottoluokitus on A—.

Suurin osa salkusta on sijoitettu likvideihin arvopapereihin, ja riittava osuus (21 % salkun
kokonaisarvosta) eraéntyy alle 12 kuukauden kuluessa.

Salkun profiili (duraatio, luottoriski ja likviditeetti) on kalibroitu EU:n takauksen kattamista
ESIR-toimista aiheutuvien ennakoitujen rahavirtojen mukaisesti (esim. arvioidut EU:n
takaukseen perustuvat maksut, tulot).

4.4, TULOS

Vuositulos on laskettu aikapainotettuna, jotta salkun koko (joka kasvoi huomattavasti vuoden
aikana) ei vaikuttaisi siihen.

Hyvin haastavassa markkinaymparistossé, jolle oli ominaista yleisesti negatiivinen tai
ennatyksellisen alhainen sijoitusten tuotto seka markkinoiden huomattava volatiliteetti ja
epavarmuustekijat, rahaston absoluuttinen tulos vuonna 2018 oli —0,312 %. Tamé& tuotto
vastaa ESIR-rahaston vuositulokselle asetettua viitearvoa (-0,305 %), ja se Ssaavutettiin
tilanteessa, jossa korot olivat euroalueella negatiivisia (etenkin  markkinoiden
“luottoriskittomind” ja likvideind pitdmien eurooppalaisten arvopapereiden Korot) ja
Yhdysvalloissa korkoja nostettiin useita kertoja.

5. ARVIO TAVOITESUMMAN RIITTAVYYDESTA JA ESIR-TAKUURAHASTON
VAROJEN MAARASTA

Allekirjoitetut ESIR-toimet olivat 31. joulukuuta 2018 yhteensa 53,6 miljardia euroa ja
kattoivat 28 jasenvaltiota. Tastd summasta 39,1 miljardia euroa kuuluu infrastruktuuri- ja
innovointi-ikkunaan (407 toimea) ja 14,5 miljardia euroa pk-yritysikkunaan (470 toimea).
Kaiken kaikkiaan tdma merkitsee huomattavaa lisdysta verrattuna vuoteen 2017, jonka
lopussa allekirjoitettujen toimien kokonaissumma oli 37,4 miljardia euroa.

EU:n takauksen kattamien jaljella olevien maksettujen vastuiden kokonaisméara oli
31. joulukuuta 2018 lahes 15,8 miljardia euroa, kun se oli vuonna 2017 ollut 10,1 miljardia
euroa.

EU:n talousarvioon kohdistuvat vastuut, jotka johtuvat EU:n takauksen Kkattamista,
allekirjoitetuista (maksetuista ja vield maksamatta olevista) toimista mahdollisesti
aiheutuvista maksuista, olivat 19,8 miljardia euroa.

Infrastruktuuri- ja innovointi-ikkunaan sisaltyvét, EU:n takauksen kattamat jaljella olevat
maksetut vastuut olivat yhteensé 14,8 miljardia euroa, josta 14,2 miljardia euroa liittyi vieraan
padoman ehtoisiin toimiin ja 0,6 miljardia euroa oman padoman ehtoisiin toimiin.

3 Duraatiota kuvaava luku viittaa muunnettuun duraatioon, joka mittaa joukkovelkakirjan hintaherkkyytta

koronmuutoksille. Tama luku perustuu olettamukseen, ettd arvopaperin hinta ja korkotaso ovat kaantéen
verrannolliset.



Jos néisté infrastruktuuri- ja innovointi-ikkunaan kuuluvista toimista aiheutuu tappioita, ne
katetaan EU:n takauksesta ESIR-sopimuksen ehtojen mukaisesti. Infrastruktuuri- ja
innovointi-ikkunassa EU:n takaus myonnetddn vieraan pddoman ehtoisille toimille (I'W Debt
Portfolios) ja oman p&ioman ehtoisille kansallisten kehityspankkien toimille (IIW NPB
Equity Portfolio) salkun suuririskisimpadn osaan kohdistuvana takauksena. Tavanomaisille
oman padoman ehtoisille toimille (1IW Standard Equity Portfolio) EU:n takaus annetaan
taysiméaaraisena takauksena silla edellytykselld, ettd EIP sijoittaa vastaavan madran varoja
omalla riskilla pari passu -periaatteella.

Pk-yritysikkunaan sisaltyvét, EU:n takauksella katetut vastuut olivat 31. joulukuuta 2018
yhteensa 0,995 miljardia euroa, josta 0,880 miljardia euroa liittyi takaustoimiin ja
0,115 miljardia euroa oman padoman ehtoisiin toimiin.*

Jos néista pk-yritysikkunaan kuuluvista toimista aiheutuu tappioita, ne katetaan ensisijaisesti
pk-yritysten  InnovFin-takausjarjestelméstd, COSME-ohjelman lainatakausjarjestelysta,
kulttuurialan ja luovien toimialojen takausjarjestelystd ja EaSIl-ohjelman rahoituksen
takuuvalineestd. Pk-yritysikkunassa oman péd&doman ehtoisen tuotteen osalta mahdollisesti
aiheutuvat tappiot katettaisiin ESIR-rahaston puitteissa EU:n takauksesta ja InnovFin Equity -
valineen suuririskisimmaésta osasta (alaikkunassa 2).

ESIR-takuurahaston tavoitesumma on 35 prosenttia EU:n koko takausvelvoitteesta.”> EU:n
takauksen piiriin kuuluvien tuotteiden riskinarviointi osoittaa, ettd unionin talousarvio on
yleisesti ottaen riittdvasti suojattu mahdollisilta EU:n takaukseen kohdistuvilta
maksuvaatimuksilta talla rahoitusosuustavoitteella, ottaen huomioon EIP:n toimiin liittyvat
takaisinperinnat, tulot ja takaisin maksettavat varat. Nain ollen 35 prosentin
rahoitusosuustavoitetta pidetaan riittavana.

ESIR-takuurahasto on vuoteen 2022 asti kehitysvaiheessa, joten lisérahoitustarvetta
arvioidaan myohemmin.

Y Kuten kdy ilmi 31. joulukuuta 2018 tehdystd EU:n tilinpaatoksesta, johon eivat sisdlly sellaiset

takaussopimukset, joiden voimassaolo alkaa vuonna 2019, COSME-ohjelmaan sisaltyvié takausoperaatioita
koskevat sidotut ja vield maksamattomat madrat eivatkd oman padoman ehtoisia toimia koskevat sidotut ja
vield maksamattomat maarat. Kaikkien viimeksi mainittujen luokkien sisallyttdminen tilinpaatokseen
tarkoittaisi sitd, ettd EU:n takauksen mahdollisesti kattamien (maksettujen ja vield maksamatta olevien)
vastuiden maara olisi 2,3 miljardia euroa.

> Ks. ESIR-asetuksen 12 artiklan 5 kohta.


http://data.europa.eu/eli/reg/2015/1017/2017-12-30

	1. Johdanto
	2. Toiminnallinen asiayhteys
	3. Tilinpäätöstiedot ja merkittävät talousarviotapahtumat vuonna 2018
	3.1.  ESIR-takuurahaston tilinpäätös 31. joulukuuta 2018
	3.2.  EU:n takauksella katetut ESIR-toimet
	3.3. ESIR-takuurahastoon suoritettavat maksut
	3.4. EU:n takauksen nojalla esitetyt maksupyynnöt ja takauksen käyttö

	4. ESIR-takuurahaston hallinnointi vuonna 2018
	4.1. Varainhoito
	4.2. Markkinoiden kehitys vuonna 2018
	4.3. Salkun koostumus ja keskeiset riskit
	4.4. Tulos

	5. Arvio tavoitesumman riittävyydestä ja ESIR-takuurahaston varojen määrästä

