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Ex-post-Evaluierung — Balkan und Kaukasus

D

Sektor: Informelle u. halbform. Finanzintermed. (CRS Kennung 2404000)
Vorhaben: A) Forderung der Privatwirtschaft (Treuhandbeteiligung) (ex Euro-
pean Neighbourhood Small Business Growth Fund (ENBF)) - BMZ-Nr. 2008 65
030; B) European Fund for Southeast Europe/Western Balkan (EFSE) - BMZ-Nr.
2010 36 664*

Programmtréger: European Fund for Southeast Europe (EFSE)

UKRAINE

MOLDAU

Ex-post-Evaluierungsbericht: 2014

SERBIEN

E _. BOSNIEN UNI;G!
Projekt A Projekt A Projekt B Projekt B Jas, ovo_
(Plan) (Ist) (Plan) (Ist) g T ARMENIEN
Investitionskosten (gesamt) Mio. EUR 11,00 11,00 25,00 25,00 [HREEL
Eigenbeitrag Mio. EUR 0,00 0,00 0,00 0,00
Finanzierung Mio. EUR 11,00 11,00 25,00 25,00
davon BMZ-Mittel Mio. EUR 11,00 11,00 25,00 25,00

*) Vorhaben in der Stichprobe 2012

Kurzbeschreibung: Evaluiert wurden zwei Beteiligungen (EUR 11 Mio. C-Shares fiir die neue Kaukasusmafl3nahme sowie
EUR 25 Mio. C-Shares fir die etablierte Balkanmalinahme bzw. fir das Uberregionale Fenster) des European Fund for
Southeast Europe (EFSE). Hierdurch sollten zusatzliche private und 6ffentliche Investitionen die Ausleihkapazitaten des EFSE
an Finanzinstitutionen erhéhen. Die Finanzinstitutionen vergeben dann aus der EFSE-Refinanzierung Kredite an KKMU und
Haushalte. Ziellander der regionalen MaRnahmen sind Armenien, Aserbaidschan, Georgien (Kaukasus) bzw. Albanien, Bosni-
en-Herzegowina, Kosovo, Kroatien, Mazedonien, Montenegro, Serbien, Turkei (Balkan). Die Uberregionale Malinahme deckt
auch Bulgarien, Ruméanien, Moldawien, Ukraine und Weil3russland. ab.

Zielsystem: Entwicklungspolitische Ziele: Beitrag zur Vertiefung und Verbreiterung der Finanzsysteme und der Forderung der
Privatwirtschaft sowie zur Beschaftigungs- und Einkommensentwicklung und zur Verbesserung der Lebenssituation der Ziel-
gruppe. Ziele der FZ-MalRnahmen: nachhaltiger Ausbau der Kreditvergabe von Finanzinstitutionen an Kleinst-, Klein- und mit-
telstandische Unternehmen (KKMU) und Haushalte in den Zielregionen sowie Hebelung der FZ-Mittel durch private und &ffent-
liche Investitionen in den EFSE (Public-Private-Partnership-Ansatz).

Zielgruppe: Qualifizierte lokale Partnerfinanzinstitutionen (PFIs) (unmittelbar); private KKMU sowie Haushalte niedriger und
mittlerer Einkommen (mittelbar).

Gesamtvotum: Note 1 (Kaukasus) bzw. R
Note 1 (Balkan/Uberregional)

Begrindung: -

Bemerkenswert: C-Shares tragen zur Refinanzierung von Kreditlinien an PFls bei.
Wichtiger jedoch ist ihre Hebelungsfunktion - C-Shares tragen priméar das Ausfallri-
siko und erméglichen dem EFSE so, weitere Refinanzierung zu akquirieren. Finan-
zierung und Risikoubernahme/Hebelung waren in der Vergangenheit regional ein-

geschrankt auf Kaukasus bzw. Balkan. Mittlerweile existiert auch ein iberregionales U&?ﬁﬁﬁfgﬁ
Fenster. Im Kaukasus haben die C-Shares dem EFSE Kreditlinien an PFIs mit V‘:}fr‘;(‘fng‘:n

hoher Hebelung und Zielgruppenorientierung ermdglicht. Die fur den Balken be-
stimmten C-Shares haben ebenfalls gute Wirkungen entfaltet. AulRerdem flossen
EUR 20 Mio. der EUR 25 Mio. in ein Uberregionales Fenster, das wichtige struktur-
bildende Wirkungen hatte.

—a— Forderung der Privatwirtschaft

—a— European Fund for Southeast Europe (EFSE)
==m == Durchschnittsnote Sektor (ab 2007)

==@ == Durchschnittsnote Region (ab 2007)
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Bewertung nach DAC-Kriterien

Gesamtvotum: Note (Kaukasus) bzw. 1 (Balkan/Uberregional)

Die in allen DAC-Kriterien sehr hohe Wertung fiir den 2005 gegriindeten EFSE in der Evaluierung der Eu-
ropean Bank for Reconstruction and Development (EBRD) von 2012 wird mitgetragen. Wir halten das
Gesamtmodell EFSE fur hoch innovativ, strukturbildend und wirkungsvoll. Der Bericht wurde Ubrigens zu
einem Zeitpunkt verfasst, als noch nicht absehbar war, welche Auswirkungen die birgerkriegsahnlichen
Zustande in der Ukraine haben.

Im vorliegenden Bericht werden die folgenden beiden Kapitalbeteiligungen an Subfonds mit vergleichba-
ren Zielen evaluiert:

1) EUR 11 Mio. C-Shares fur das Vorhaben Forderung der Privatwirtschaft (Treuhandbeteiligung) - im
Folgenden Kaukasusmafinahme bzw. Kaukasus-Subfonds genannt);

2) EUR 5 Mio. C-Shares fur das etablierte Vorhaben European Fund for Southeast Europe/ Western Bal-
kan (EFSE) - im Folgenden BalkanmaBnahme bzw. Balkan-Subfonds genannt- bzw. dessen Aufstockung
um EUR 20 Mio. fur Gberregional einsetzbare C-Shares.

C-Shares tragen zur Refinanzierung von Kreditlinien an PFIs bei. Wichtiger jedoch ist ihre Hebelungsfunk-
tion - C-Shares tragen das Ausfallrisiko zun&chst allein und ermdglichen dem EFSE so, weitere Refinan-
zierung aus anderen Quellen zu akquirieren. Finanzierung und Risikoubernahme/Hebelung sind teilweise
regional eingeschrankt. In der KaukasusmalRnahme, die auf die Lander Georgien, Aserbaidschan und
Armenien eingeschréankt war, haben die C-Shares dem EFSE Kreditlinien an PFIs mit hoher Hebelung
und sehr guter Zielgruppenorientierung ermdglicht (sehr gutes Ergebnis). In der BalkanmalRnahme, die
auf die Lander Albanien, Bosnien-Herzegowina (BiH), Kosovo, Kroatien, Mazedonien, Montenegro, Ser-
bien und Turkei eingeschréankt war, konnten die zusatzlichen C-Shares ihre Wirkung ebenfalls gut entfal-
ten. Zwar wurde das Portfolio der PFIs, die sich bereits vor der Malnahme beim EFSE refinanzierten,
aufgrund der Finanzkrise von 2008 eher maR3voll ausgeweitet, dies halten wir aber, auch angesichts der
Reife des Portfolios, fiir angemessen. Uber die Balkanmafnahme wurde auch ein substantieller Beitrag in
ein Uberregionales Fenster (keinerlei Landerbeschrankung, d.h. neben den oben genannten Landern zu-
satzlich noch Bulgarien, Rumanien, Moldawien, Ukraine und Weil3russland) getatigt. Wegen der aktuellen
wirtschaftlichen und politischen Krise in der Ukraine sehen wir in Summe fur diese MaRnahme ein eben-
falls sehr gutes Ergebnis mit leicht negativem Ausblick.

Relevanz

Beide Vorhaben zielten auf die Verbesserung des Kreditzugangs von KKMU und privaten Haushalten
durch zusétzliche Kreditlinien des EFSE an lokale Banken und Mikrofinanzinstitutionen (zusammen PFIs)
ab. Da in beiden betrachteten Regionen KKMU die Wirtschaft entweder dominieren (Balkan) bzw. der
Schlisselsektor fur zukinftiges, breitenwirksames Wachstum sind (Kaukasus), handelt es sich um eine
sehr relevante entwicklungspolitische Zielstellung. Uber den gut etablierten EFSE kann den PFIs und der
mittelbaren Zielgruppe (KKMU, Haushalte) Liquiditat tiber eine von zahlreichen Gebern und Entwick-
lungsbanken gemeinsam betriebene und mit den Strategien der Partnerlander in Einklang stehende
Struktur zur Verfigung gestellt werden. Alternative Bereitstellungswege, z.B. direkte Kreditlinien der FZ
an PFls, hatten demgegenuber keinen offensichtlichen Vorteil erbracht. Im Kaukasus wurde mit der
KKMU-Finanzierung ein vorher deutlich vernachlassigtes Kernproblem durch den mittels der FZ-
MaRnahme erstmals auftretenden EFSE adressiert. Vorher war hier vor allem die EBRD (v.a. Kreditlinien
fur groRere KMU) und in geringem Umfang die deutsche Finanzielle Zusammenarbeit (FZ) (Uber Fonds in
Armenien und Aserbaidschan) téatig. Die Relevanz der erweiterten Refinanzierung von PFIs im Balkan fallt
demgegeniber etwas geringer aus, da in diesen Landern vorher schon alle relevanten Investoren (EBRD,
International Finance Corporation, KfW, EFSE selbst) umfangreiche Programme aufgesetzt hatten. Aller-
dings haben die mehrheitlich italienischen oder dsterreichischen Banken seit der Krise deutliche Proble-
me, langfristige Refinanzierung von ihren Mutterhdusern zu erhalten. Und auch einige Geber sind seit der
Krise zurlickhaltender geworden.
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Die Relevanz des EFSE wird auch von den politischen Partnern als hoch angesehen. Diese engagieren
sich, jeweils vertreten durch die Zentralbank, in der ,Advisory Group“ des EFSE. Die armenische Regie-
rung hat tber die Zentralbank eigene Mittel in den EFSE eingebracht, auch Albanien hat sich 2008 betei-
ligt, also bereits deutlich vor Auflage der hier evaluierten FZ-MalZnahmen. Die Vorhaben stellen ange-
messene Fortsetzungen friherer Anséatze der deutschen FZ in den jeweiligen Landern dar.

Der EFSE hat eine den Bedirfnissen der Endkunden (KKMU, Haushalte) und PFIs angepasste Produkt-
palette. Neben langerfristigen, erstrangigen Kreditlinien (80% des Portfolios) umfasst sein Portfolio 18%
eigenkapitalersetzende Darlehen. Im Portfolio dominieren neben KKMU- und Wohnraumlinien (mit 68%
bzw. 23%) spezielle Kreditlinien fir KKMU im landlichen Raum, die mittlerweile bereits 9% ausmachen.
Um Kunden vor Wahrungsrisiken zu schiitzen bietet der EFSE neben Finanzierungen in Euro (75%) auch
USD-Linien (im Kaukasus ublicher) und sogar Kredite in mittlerweile 4 Lokalwéahrungen an. Entwicklungs-
politisch wichtige Querschnittsfragen (Armutsbek&mpfung, ,Responsible Finance“, Gender-Gleichheit,
Good Governance) werden vom EFSE bei seinem Kreditgeschaft sowie bei den begleitenden Maf3nah-
men (z.B. Studien, Berichtswesen) sehr angemessen berticksichtigt.

Dem Kaukasusansatz wird eine sehr hohe Relevanz beigemessen. Dem hier evaluierten Balkanansatz
wird trotz der hohen Verschuldungsquoten, z.B. in Serbien, BiH und Montenegro, eine hohe Relevanz zu-
gemessen. Die Uberregionalen C-Shares kdnnen in allen EFSE-Ziellandern ,eingesetzt* werden; ihnen
wird daher wie auch im Kaukasus eine sehr hohe Relevanz zugewiesen.

Relevanz Teilnote: 1 (Kaukasus) bzw. 1 (Balkan/Uberregional)

Effektivitat

Ziele der MalRnahmen sind der nachhaltige Ausbau der Kreditvergabe von Finanzinstitutionen an KKMU
und Haushalte sowie die Hebelung der FZ-Mittel durch private und 6ffentliche Finanzinvestitionen im Bal-
kan bzw. Kaukasus. Die Zielerreichung sollte anhand folgender Indikatoren gemessen werden: (1a) Mitte-
labruf durch Partnerbanken binnen ein (zwei) Jahren im Kaukasus (Balkan und Uberregional); (1b) Weiter-
leitung an Endkreditnehmer binnen zwei Jahren; (2) Hebelung der FZ-Mittel durch andere Mittel um
Faktor 4 binnen drei (zwei) Jahren im Kaukasus und Uberregional (Balkan); (3) Portfolioqualitat: Ruck-
standsrate von Endkrediten der PFIs Uber 90 Tage (Portfolio at Risk (PAR)>90) < 7 (8) % im Kaukasus
und Balkan (liberregional); (4) KKMU-Kredite: Kaukasus — 70 % der Endkredite < EUR 10.000, Balkan:
durchschnittliche Endkredite ca. EUR 4.000; (5) Ausfallrate (EFSE-Kreditlinien an Banken) < 5 %. Bei der
Uberregionalen MaRnahme wurde noch ein zusatzlicher Indikator definiert: (6) Auslegung von mindestens
EUR 15 Mio. an PFIs in Lokalwéhrung innerhalb von drei Jahren.

Indikatoren (1 a/b und 2): Im Kaukasus erlaubten die FZ-Mittel von EUR 11 Mio. als ,first loss piece* (C-
Shares) das Tatigwerden des EFSE in der Region. Die Mittel flossen schnell ab und wurden im Faktor 11
durch andere Mittel im EFSE gehebelt, so dass Ende 2012 bereits ein Portfolio von EUR 127 Mio. aus-
stand. Auch im Balkan flossen die Mittel in einem angemessenen Zeitraum ab und es wurde ein guter
Hebel erzielt: das EFSE-Portfolio im Balkan stieg von EUR 461 Mio. in 2010 auf EUR 476 Mio. in 2012
bzw. EUR 498 Mio. in 2013. Dies ergibt einen Hebel von 3 bis 2012 bzw. von 7 bis 2013.

Indikator (3): Im Durchschnitt des EFSE-PFI-Portfolios liegt der PAR>90 unter 7%. Im Balkan weisen
aber knapp ein Funftel der Finanzinstitute PAR-Werte schlechter als 7% aus.

Indikator (4): die KKMU-Orientierung des refinanzierten Endkreditportfolios ist im Kaukasus gegeben, da
mehr als die Hélfte der EFSE-Kreditlinien mit PFIs mit sehr KKMU- bis mikro-orientiertem Darlehensge-
schaft aussteht. Im Balkan wurde der Indikatorwert (Endkreditdurchschnitt bei ca. EUR 4.000) zwar nach
oben verfehlt. Wir halten die Grenze von EUR 4.000 insgesamt aber fur zu niedrig und damit in Summe
die Entwicklung vor dem Hintergrund den Erfahrungen der Finanzkrise und der Uberschuldung privater
Haushalte fur positiv.

Indikator (5): in keiner der beiden Regionen kam es zu Zahlungsausfallen gegentiber EFSE.

Im Kaukasus- wie im Balkanvorhaben wurden die meisten Zielindikatoren erreicht: Das ausstehende Kre-
ditportfolio des EFSE insgesamt erreichte mit EUR 826 Mio. Ende 2013 einen weiteren Héchststand. Fur
den gesamten EFSE erhdhte sich die ,Quote” C-Shares zu Kreditportfolio von Ende 2012 (ca. 38 %) bis
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Ende 2013 auf 39 %. Nur die Portfolioqualitat liegt vor dem Hintergrund der noch nicht Uberstandenen Fi-
nanzkrise bei einer Reihe von Finanzinstituten unter den Erwartungen.

Fir die Uberregionalen Mittel ist zwar der Betrachtungszeitraum seit Ende 2011 noch vergleichsweise
kurz, es kdnnen aber schon die folgenden Feststellungen gemacht werden. Das Gesamtportfolio des EF-
SE ist von EUR 735 Mio. in 2011 auf EUR 826 Mio. in 2013 gewachsen. Die FZ-Mittel wurden im Faktor 4
gehebelt. Das ausstehende PFI-Portfolio stieg von EUR 583 Mio. in 2011 auf EUR 768 Mio. in 2013. Die
Indikatoren 1 und 2 sind damit erfillt. Indikator 3 (Ausfallrate der Endkredite, die uber 90 Tage féllig sind
(PAR>90)< 8 %) ist wie bei der BalkanmalRnahme nur teilweise erfiillt. Indikator 4 findet bei den Uberregi-
onalen MaRnahmen keine Anwendung. Indikator 5 zur Ausfallrate gegentiber dem EFSE ist, wie oben er-
wahnt, erfullt. Der Indikator 6 zum Lokalwahrungsanteil ist knapp erfillt: EUR 14 Mio. gegeniiber geplan-
ten EUR 15 Mio. Allerdings liegt der Anteil an Lokalwéhrungsdarlehen an Endkreditnehmer mit 50 %
deutlich héher und wir erachten Indikator 6 damit als erflllt. Im Ergebnis weisen wir den MaRnahmen eine
sehr hohe Effektivitat zu.

Effektivitat Teilnote: 1 (Kaukasus) bzw. 2 (Balkan/tberregional)

Effizienz

Der EFSE arbeitet ohne laufende Subventionen und erzielte in den letzten 4 Jahren durchschnittlich eine
Eigenkapitalrendite von 3,7 %, was gut ist, wenn man bedenkt, dass der EFSE zu 82 % mit Eigenkapital
(C-Shares) oder eigenkapitalahnlichen Mitteln (B- und A-Shares) finanziert ist und somit finanziell kaum
Ertrags-Leverage (Erh6hung der Eigenkapitalrendite durch Einsatz von Fremdkapital) betreiben kann. Die
Kosten-Ertrags-Kennzahl des EFSE blieb 2009-11 unter 40 %, Uberstieg 2012 zwar die 40 %-Marke, be-
wegt sich aber dennoch in einem akzeptablen Bereich. Die Kreditrisiken des EFSE sind gering. Die den
C-Shares zugeschriebenen Ertragsbestandteile sind niedrig, da die marktmafigen Kapitalgeber deutlich
besser bedient werden (missen). Dennoch bleibt der Wert der C-Shares (Gebermittel) im EFSE inflati-
onsbereinigt in etwa erhalten. Auch wenn dies schwer messbar ist, kann davon ausgegangen werden,
dass Uber den EFSE abgewickelte Kreditlinienprogramme in den Zielregionen fiir die deutsche FZ gerin-
gere Transaktionskosten aufweisen als Einzelkredite oder Anséatze mit anderen Partnerstrukturen. Der
EFSE verfugt Uber ein sehr professionelles Management, funktionierende Risikomanagement- und Re-
portingprozesse und ist in der Lage, effiziente Kundenbeziehungen zu pflegen (gut vorbereitete, aber
dennoch hinreichend schnelle Kreditentscheidungen, einfach anwendbares Portfoliomonitoring bei den
PFls etc.).

FUr den EFSE insgesamt, der eigentlich nicht Objekt dieser Evaluierung ist, kann somit von einer sehr
hohen Effizienz ausgegangen werden; eine Bewertung, die fur die vorliegenden EinzelmalRnahmen uber-
nommen wird. Die Schaffung Uberregionaler C-Shares sowie deren Finanzierung durch das BMZ in 2012
hat die Effizienz noch weiter erhéht. In dem Zusammenhang ist es wichtig, bei kiinftigen Zusagen nicht
wieder Landerbeschrankungen einzufihren.

Effizienz Teilnote: 1 (Kaukasus) bzw. 1 (Balkan/Uberregional)

Ubergeordnete Entwicklungspolitische Wirkungen

Die FZ-Maflinahmen haben, in ihren jeweiligen Zielregionen, die gleichen tbergeordneten entwicklungs-
politischen Oberziele (Leistung eines Beitrags zur Vertiefung und Verbreiterung der Finanzsysteme und
der Foérderung der Privatwirtschaft sowie zur Beschéaftigungs- und Einkommensentwicklung und zur Ver-
besserung der Lebenssituation der Zielgruppe).

Bei der KaukasusmafRhahme wurde Oberzielindikator 1 (zunehmende Kreditvergabe der PFIs an KKMU
und Haushalte) erreicht. Die EFSE-PFIs haben ihr zielgruppenorientiertes Portfolio Uber das EFSE-
refinanzierte Volumen hinaus deutlich ausgeweitet. Zu dieser positiven Entwicklung hat der EFSE mit ei-
nem hohen Refinanzierungsanteil am Kreditgeschéaft dieser PFls — 5 % insgesamt, sogar 7 %, wenn man
die einzige Grof3bank im Kaukasusportfolio des EFSE herausrechnet — signifikant beigetragen. In Arme-
nien stellen die EFSE-PFIs ca. 26 % der gesamten Bankeninfrastruktur (Filialen und Geldautomaten) und
leisten dadurch einen weiteren Beitrag im Sinne von ,financial inclusion®. Nach verschiedenen Kalkulati-
onsmechanismen (z.B. von International Finance Corporation) kann angenommen werden, dass das so
generierte Kreditgeschaft mehr Arbeitsplatze geschaffen / gesichert hat als bei Prifung der MaBhahme
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erwartet (Oberzielindikator 3 ebenfalls erreicht). Allerdings handelt es sich bei allen Methoden um grobe
Abschéatzungen, so dass ihre Aussagekraft Grenzen hat. Die Rolle der KKMU in den Kaukasusstaaten
wachst quantitativ (nachweisbar in Armenien und Georgien); in Aserbaidschan werden zumindest die
Rahmenbedingungen fiir KKMU verbessert. Auch Oberzielindikator 2 (Anteil von KKMU am Bruttoin-
landsprodukt (BIP) steigt) kann als erreicht angesehen werden. Im Gegensatz zum Balkan sind im Kau-
kasus KKMU auch weniger von der Finanz- und Eurokrise betroffen.

Fur die Balkanmafinahme ist Oberzielindikator 1 ebenfalls erreicht. Seit Bereitstellung der FZ-Mittel haben
die noch neu kreditierten PFls ihr gesamtes Kreditvolumen deutlich ausgeweitet, allerdings hauptséachlich
wegen der Hinzunahme von Kroatien und der Turkei in das Forderportfolio. Auch die EFSE-Linien an
PFls in den Ziellandern der Balkanmafinahme wurden ausgeweitet. Betrachtet man nur die urspriinglich
sechs Ziellander der Balkanmaf3nahme (d.h. ohne Kroatien und Tirkei), so ist nur eine mafvolle Steige-
rung des Geschafts festzustellen. Diese Entwicklungen sind vor dem Hintergrund der Finanzkrise und der
damit einhergehenden Uberschuldung von Haushalten positiv zu werten. Auch der dritte Oberzielindikator
(Schaffung/Sicherung von Arbeitsplatzen) wird als erreicht angesehen. Auf eine Evaluierung hinsichtlich
Oberzielindikator 2 (Anteil von KKMU am BIP steigt) wurde verzichtet, da die Volkswirtschaften des Bal-
kans ohnehin stark KKMU-gepragt sind.

Fur die erst in 2012 zugefuhrten Gberregionalen Mittel kann noch keine zahlenméaRige Betrachtung der Er-
reichung von Oberzielindikatoren durchgefiihrt werden, wir gehen aber unter Beriicksichtigung der aktuel-
len Entwicklung von deren Erreichung aus.

Insgesamt billigen wir der Kaukasusmafnahme eine sehr hohe entwicklungspolitische Wirksamkeit zu.
Mit relativ geringem FZ-Mitteleinsatz wurde, Uber die funktionierenden Hebelmechanismen des EFSE, ein
signifikanter Beitrag zur Finanzierung von Investitionen, Schaffung/Erhalt von Arbeitsplatzen und generel-
len Weiterentwicklung der KKMU-Sektoren geleistet.

Auch die Balkanmafinahme und das Uberregionale Fenster werden mit einer sehr guten entwicklungspoli-
tischen Wirksamkeit bewertet. Gerade die Schaffung eines iberregionalen Fensters hat die Kreditvergabe
des EFSE deutlich flexibilisiert und damit strukturbildende Wirkung gehabt.

Der Dialog mit den PFIs zu ,Responsible Finance“-Themen ist au3erdem vorbildlich und birgt Potential,
auf den gesamten Finanzsektor auszustrahlen.

Ubergeordnete Entwicklungspolitische Wirkungen Teilnote: 1 (Kaukasus) bzw. 1 (Bal-
kan/Uberregional)

Nachhaltigkeit

Die finanzielle Nachhaltigkeit des EFSE ist durch die stabile und wachsende Anteilseignerstruktur, das ak-
tive und erfolgreiche Akquirieren frischen Kapitals und die gut eingespielte Zusammenarbeit zwischen
Fondsmanagement, Investitionskomitee und Board gegeben und manifestiert sich in positiven Betriebser-
gebnissen.

Wie erwahnt ist die ownership der Partnerlander hoch. Diese sind Uber ihre Zentralbanken, und damit die
wichtigsten Ansprechpartner fur den EFSE, von Anfang an im ,,Advisory Committee” vertreten. Zwei Part-
nerlander haben mittlerweile eigene Mittel in den EFSE investiert (Albanien EUR 11 Mio., Armenien EUR
4,2 Mio.). Diese ownership wird dadurch weiter verstarkt, dass das Jahrestreffen des EFSE immer ab-
wechselnd in verschiedenen Partnerlandern stattfindet und neben der Funktion einer Hauptversammlung
inzwischen auch eine anerkannte Fachkonferenz prasentiert.

Im Kaukasus wurden die neuen FZ-Mittel schnell und mit groRer Hebelwirkung in PFI-Portfolios umge-
setzt. Der langfristige Refinanzierungsbedarf der PFls dirfte weiterhin hoch sein. Der EFSE selbst arbei-
tet erfolgreich und nachhaltig und kann somit, die Existenz hinreichender C-Shares vorausgesetzt, wei-
terhin andere 6ffentliche und private Mittel in die Finanzsektoren dieser Region lenken. Der EFSE kdnnte
im Kaukasus eine &hnlich strukturbildende Rolle spielen wie in den ersten 5 Jahren (2005 bis ca. 2010) im
Balkan. Im Ergebnis beurteilen wir die Nachhaltigkeit als sehr hoch.

Der EFSE hélt deutliches Potential vor, sein entwicklungspolitisch wirksames Geschéft im Balkan weiter
zu erh6hen. Die im Balkan stark vertretenen Mutterhduser der italienischen Banken durften verstarkt da-
rauf setzen, dass ihre Balkantdchter sich extern refinanzieren. AuRerdem engagiert sich der EFSE nach
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einigen Restrukturierungsmafinahmen bei den MFIs wieder starker im Mikrofinanzsektor in BiH. Wir be-
werten die Nachhaltigkeit der Gesamtmaflnahme Balken/ tiberregional ebenfalls als sehr gut.

Nachhaltigkeit Teilnote: 1 (Kaukasus) bzw. 1 (Balkan/lUiberregional)
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Erlauterungen zur Methodik der Erfolgsbewertung (Rating)

Zur Beurteilung des Vorhabens nach den Kriterien Relevanz, Effektivitat, Effizienz, ibergeordnete
entwicklungspolitische Wirkungen als auch zur abschlielenden Gesamtbewertung der entwicklungs-
politischen Wirksamkeit wird eine sechsstufige Skala verwandt. Die Skalenwerte sind wie folgt belegt:

Stufe 1 sehr gutes, deutlich tGiber den Erwartungen liegendes Ergebnis
Stufe 2 gutes, voll den Erwartungen entsprechendes Ergebnis, ohne wesentliche Mangel

Stufe 3 zufriedenstellendes Ergebnis; liegt unter den Erwartungen, aber es dominieren die positi-
ven Ergebnisse

Stufe 4 nicht zufriedenstellendes Ergebnis; liegt deutlich unter den Erwartungen und es dominie-
ren trotz erkennbarer positiver Ergebnisse die negativen Ergebnisse

Stufe 5 eindeutig unzureichendes Ergebnis: trotz einiger positiver Teilergebnisse dominieren die
negativen Ergebnisse deutlich

Stufe 6 das Vorhaben ist nutzlos bzw. die Situation ist eher verschlechtert

Die Stufen 1-3 kennzeichnen eine positive bzw. erfolgreiche, die Stufen 4—6 eine nicht positive bzw. nicht
erfolgreiche Bewertung.

Das Kriterium Nachhaltigkeit wird anhand der folgenden vierstufigen Skala bewertet:

Nachhaltigkeitsstufe 1 (sehr gute Nachhaltigkeit): Die (bisher positive) entwicklungspolitische Wirksamkeit
des Vorhabens wird mit hoher Wahrscheinlichkeit unveréndert fortbestehen oder sogar zunehmen.

Nachhaltigkeitsstufe 2 (gute Nachhaltigkeit): Die (bisher positive) entwicklungspolitische Wirksamkeit des
Vorhabens wird mit hoher Wahrscheinlichkeit nur geringfligig zurlickgehen, aber insgesamt deutlich
positiv bleiben (Normalfall; ,das was man erwarten kann®).

Nachhaltigkeitsstufe 3 (zufriedenstellende Nachhaltigkeit): Die (bisher positive) entwicklungspolitische
Wirksamkeit des Vorhabens wird mit hoher Wahrscheinlichkeit deutlich zurlickgehen, aber noch positiv
bleiben. Diese Stufe ist auch zutreffend, wenn die Nachhaltigkeit eines Vorhabens bis zum Evaluierungs-
zeitpunkt als nicht ausreichend eingeschétzt wird, sich aber mit hoher Wahrscheinlichkeit positiv ent-
wickeln und das Vorhaben damit eine positive entwicklungspolitische Wirksamkeit erreichen wird.

Nachhaltigkeitsstufe 4 (nicht ausreichende Nachhaltigkeit): Die entwicklungspolitische Wirksamkeit des
Vorhabens ist bis zum Evaluierungszeitpunkt nicht ausreichend und wird sich mit hoher Wahrscheinlich-
keit auch nicht verbessern. Diese Stufe ist auch zutreffend, wenn die bisher positiv bewertete Nachhaltig-
keit mit hoher Wahrscheinlichkeit gravierend zuriickgehen und nicht mehr den Anspriichen der Stufe 3
geniigen wird.

Die Gesamtbewertung auf der sechsstufigen Skala wird aus einer projektspezifisch zu begriindenden
Gewichtung der funf Einzelkriterien gebildet. Die Stufen 1-3 der Gesamtbewertung kennzeichnen ein
serfolgreiches”, die Stufen 4-6 ein ,nicht erfolgreiches" Vorhaben. Dabei ist zu berlicksichtigen, dass ein
Vorhaben i. d. R. nur dann als entwicklungspolitisch ,erfolgreich” eingestuft werden kann, wenn die Pro-
jektzielerreichung (,Effektivitat*) und die Wirkungen auf Oberzielebene (,Ubergeordnete entwicklungs-
politische Wirkungen®) als auch die Nachhaltigkeit mindestens als ,zufriedenstellend” (Stufe 3)
bewertet werden.
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