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privind identitatea administratorului de active pentru fondul comun de

provizionare, in conformitate cu articolul 212 din Regulamentul financiar
2018/1046

Rezumat:

In urma rezultatelor unei evaludri independente, prezenta comunicare informeazi
Parlamentul si Consiliul cd Comisia va gestiona ea 1nsasi activele fondului comun de
provizionare, in locul prezentarii unei propuneri legislative care sa permita sau sa solicite
Comisiei sa delege acest rol Bancii Europene de Investitii (BEI). Fondul comun de
provizionare va beneficia de fonduri de la bugetul UE pe parcursul urmatorului cadru
financiar multianual (2021-2027). Aceste active vor constitui provizioanele care
garanteazd functionarea instrumentelor financiare, a asistentei financiare si a garantiilor
bugetare pentru a sprijini investitiile din UE*, precum si din tarile in curs de dezvoltare si
tarile vizate de politica de vecinatate’, fiind furnizate prin intermediul institutiilor de
finantare publice, cum ar fi BEI si alti parteneri de implementare. Aceste operatiuni vor
sprijini investitiile care contribuie la realizarea obiectivelor de politica ale UE, cum ar fi
construirea unei economii durabile.

Prin gestionarea directd a activelor fondului comun de provizionare, Comisia va putea sa
se asigure ca fondul comun de provizionare este aliniat la cerintele bugetare care decurg
din operatiuni si sd prezinte, de asemenea, rapoarte periodice Parlamentului si Consiliului
cu privire la aceste aspecte. Activele fondului comun de provizionare vor sta la baza
sistemului de garantii bugetare si de imprumuturi garantate pe care UE le va acorda in
urmatorul cadru financiar multianual (CFM). Importanta sa ,,sistemica” pentru bugetul
baza deciziei Comisiei de a gestiona ea insasi activele fondului comun de provizionare.
In urma evaludrii independente se constatd ci atit Comisia, cat si BEI dispun de
expertiza, sistemele si mecanismele de guvernantd adecvate pentru gestionarea fondului
comun de provizionare si cd, in trecut, Comisia a asigurat o executie mai buna a
bugetului UE, cu costuri mai reduse. Comunicarea va informa, de asemenea, Parlamentul
si Consiliul cu privire la masurile pe care Comisia le va adopta pentru a se asigura ca
fondul comun de provizionare va fi finalizat la sfarsitul anului 2020 pentru a demara
investitiile Tncepand din ianuarie 2021, cand vor fi disponibile creditele bugetare.

In interiorul UE, acest sprijin pentru investitii este oferit de Fondul european pentru investitii strategice
(FEIS), lansat in 2014 si extins in 2016. FEIS, impreund cu alte 13 instrumente financiare ale UE
disponibile in prezent, va fi integrat in programul InvestEU pentru perioada 2021-2027, care va fi mai
amplu si mai cuprinzator.

Garantiile bugetare destinate sprijinirii investitiilor din tarile in curs de dezvoltare si tarile vizate de
politica de vecinatate sunt organizate in cadrul Fondului european pentru dezvoltare durabild (FEDD:
2017) si al succesorului acestuia (FEDD+) pentru urmatorul cadru financiar multianual.
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1. INTRODUCERE:

Bugetul UE trece printr-o etapa de modificari profunde. Acesta trebuie sa raspunda la
presiunea exercitatd de noile provocari de mediu, strategice si socioeconomice, intr-un
moment Tn care constrangerile bugetare s-au accentuat. Acest lucru impune gasirea unor
noi modalitati de a face ca resursele disponibile in cadrul bugetului UE sd ofere mai
multe beneficii cetatenilor UE.

Garantiile bugetare s-au dovedit a fi un mijloc viabil de multiplicare a impactului pe care
finantele publice limitate il au asupra politicilor. Prin utilizarea extinsa a garantiilor
bugetare, fiecare euro alocat din bugetul UE catre Planul de investitii pentru Europa a
fost in masurd si sprijine investitii private in valoare de 15,7° EUR in proiecte care
genereaza beneficii de mediu, sociale sau economice.

Ca urmare a succesului inregistrat, Comisia a propus extinderea utilizarii garantiilor
bugetare ca una dintre principalele forme de sprijinire a finantarii publice in favoarea
investitiilor, asiguratd din bugetul UE. In cadrul programului InvestEU* se propune ca
bugetul UE sa ofere fonduri in valoare de mai multe miliarde ca mecanism de protectie
pentru o garantie acordatd Bancii Europene de Investitii (BEI) si altor parteneri de
implementare. Se preconizeaza cd BEI si partenerii de implementare vor sprijini
investitiile publice si private cu un efect multiplicator comparabil cu cel al FEIS.
Utilizarea garantiilor va fi, de asemenea, extinsd 1n sfera externd, unde se propune
instituirea unei garantii pentru actiunea externd prin Regulamentul de instituire a
Instrumentului de vecinatate, cooperare pentru dezvoltare si cooperare internationala
(IVCDCI)®, care sa ofere o combinatic de garantii si Tmprumuturi garantate pentru
investitii si asistenta macrofinanciara tarilor aflate in perioada de preaderare, celor vizate
de politica de vecinatate, precum si altor tari.

Aceste evolutii reprezintd o schimbare calitativd in functionarea bugetului UE. Acestea
necesita ca bugetul si provizionarea garantiilor pe care le sprijind sa fie suficient de
reziliente pentru a absorbi pierderile care ar putea fi generate din cauza neindeplinirii
obligatiilor de platd aferente finantarii investitiilor. Acest lucru necesitd o abordare
riguroasd a elabordrii si a punerii in aplicare a programelor de garantare, astfel Tncat
pierderile sa nu depdseasca provizionarea disponibila.

O a doua garantie esentiald este gestionarea corecta a provizioanelor rezervate in bugetul
UE pentru onorarea eventualelor cereri de executare a garantiei bugetare, din partea
partenerilor de implementare. Aceste provizioane pentru garantiile bugetare, asistenta
financiard si instrumentele financiare vor fi pdstrate in cadrul fondului comun de
provizionare. Fondul comun de provizionare reprezintd rezerva de lichiditate care
protejeaza restul bugetului UE impotriva pierderilor care se materializeaza in cadrul
programelor, sprijinitd prin garantii bugetare. Acesta va fi suficient de mare pentru a

La sfarsitul anului 2019.

O intelegere comuna partiala a colegiuitorilor cu privire la Propunerea de Regulament al Parlamentului
European si al Consiliului de instituire a Programului InvestEU [COM(2018) 439 final din 6 iunie
2018].

Propunere a Comisiei de Regulament al Parlamentului European si al Consiliului de instituire a
Instrumentului de vecinatate, cooperare pentru dezvoltare si cooperare internationalda (IVCDCI)
[COM(2018) 460 final]. Acest nou instrument propus ar include garantia pentru actiunea externd ca
mecanism de garantare.



putea suporta toate cererile de executare a garantiilor in cadrul unor scenarii care pot fi
prevazute in mod realist.

Prin urmare, fondul comun de provizionare nu este ,,doar un alt” portofoliu de active
detinute de bugetul UE. Activele fondului comun de provizionare vor sta la baza
sistemului de garantii bugetare si de imprumuturi garantate pe care bugetul UE le va
acorda In urmatorul CFM. Este esential ca activele din fondul comun de provizionare sa
fie sincronizate cu pasivele care rezultd din garantiile bugetare si din imprumuturile
garantate. Comisia este cea mai in masura sa isi asume acest rol, intrucat este singura
institutie care are o imagine de ansamblu asupra tuturor pasivelor in raport cu care
trebuie gestionate activele. Importanta sa ,,sistemica” pentru bugetul UE si propriile sale
responsabilitati institutionale sunt motivele principale care au stat la baza deciziei
Comisiei de a gestiona ea insasi activele fondului comun de provizionare.

Articolul 212 din Regulamentul (UE, Euratom) 2018/1046 (,,Regulamentul financiar”
sau ,,RF”)® de stabilire a fondului comun de provizionare prevede efectuarea unei
evaludri pentru a stabili dacd gestiunea financiard a activelor fondului comun de
provizionare ar trebui sa fie incredintata Comisiei, BEI sau améandurora. Scopul prezentei
comunicdri este de a prezenta concluziile evaludrii, de a explica motivul pentru care
gestiunea fondului comun de provizionare ar trebui sd fie incredintatda Comisiei si de a
stabili urmatoarele etape pentru pregatirea fondului comun de provizionare astfel Incat
acesta sa fie operational pana 1n ianuarie 2021.

2. FONDUL COMUN DE PROVIZIONARE CA ELEMENT ESENTIAL AL NOII ABORDARI
ADOPTATE DE UE IN MATERIE DE FINANTE PUBLICE:

2.1. Ceinseamna fondul comun de provizionare?

Fondul comun de provizionare va pune ih comun provizioanele pentru a acoperi datoriile
financiare care decurg dintr-o serie de diferite garantii bugetare, mijloace de asistenta
financiara si instrumente financiare. In special, acesta va combina provizionarea pentru
urmatoarele programe: FEIS’, InvestEU si garantia pentru actiunea externa (inclusiv
FEDD precedent® si mandatul extern al BEI). In plus, provizioanele suplimentare pentru
noile garantii bugetare relevante sau pentru programele de asistentd financiard si
instrumentele financiare ar putea fi incluse Tn fondul comun de provizionare. Resursele
suplimentare pot fi, de asemenea, transferate in fondul comun de provizionare din
provizioanele pentru instrumentele financiare existente sau din alte instrumente de
politica ale Comisiei, care au obtinut un portofoliu mare de active restante, avand aceeasi

Regulamentul (UE, Euratom) 2018/1046 al Parlamentului European si al Consiliului din 18 iulie 2018
privind normele financiare aplicabile bugetului general al Uniunii, de modificare a Regulamentelor
(UE) nr. 1296/2013, (UE) nr. 1301/2013, (UE) nr. 1303/2013, (UE) nr. 1304/2013, (UE)
nr. 1309/2013, (UE) nr. 1316/2013, (UE) nr. 223/2014, (UE) nr. 283/2014 si a Deciziei
nr. 541/2014/UE si de abrogare a Regulamentului (UE, Euratom) nr. 966/2012 (JO L 193, 30.7.2018,
p. 1). Titlul X stabileste dispozitiile care reglementeaza instrumentele financiare, garantiile bugetare si
asistenta financiara.

Regulamentul (UE) 2015/1017 al Parlamentului European si al Consiliului din 25 iunie 2015 privind
Fondul european pentru investitii strategice, Platforma europeand de consiliere in materie de investitii si
Portalul european pentru proiecte de investitii si de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1291/2013 si
(UE) nr. 1316/2013 — Fondul european pentru investitii strategice (JO L 169, 1.7.2015, p. 1).
Regulamentul (UE) 2017/1601 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 septembrie 2017 de
instituire a Fondului european pentru dezvoltare durabilda (FEDD), a garantiei FEDD si a Fondului de
garantare FEDD (JO L 249, 27.9.2017, p. 1).



sferd de investitii ca si fondul comun de provizionare. In conformitate cu articolul 9
alineatul (1) din intelegerea comuna partiala a colegiuitorilor cu privire la Propunerea de
Regulament al Parlamentului European si al Consiliului de instituire a Programului
InvestEU, statele membre pot transfera gestiunea unei parti din resursele fondurilor lor
structurale, care constituie provizionarea din cadrul compartimentului pentru statele
membre catre fondul comun de provizionare.

Actele legislative (adoptate sau propuse) de instituire a FEIS, a InvestEU si a IVCDCI
prevad un angajament in valoare de mai multe miliarde de euro din bugetul UE pentru
provizionare, pentru a sprijini o valoare semnificativd a garantiilor si Tmprumuturilor.
Avand n vedere efectul catalizator al programelor UE, acest lucru inseamna un impact
mai mare al politicilor, directionate in principal catre sprijinirea investitiilor private si
publice.

Caseta: cum functioneaza fondul comun de provizionare?

e Fondul comun de provizionare pune in comun activele care apartin programelor
FEIS, InvestEU si IVCDCI. Aceste active vor fi investite de fondul comun de
provizionare in titluri de valoare (in principal obligatiuni) pana in momentul in care
activul trebuie sa fie vandut pentru onorarea unei cereri de executare a garantiei, din
partea unui partener de implementare care s-a confruntat cu nerespectarea obligatiei
de plata in portofoliul sdu de proiecte de investitii pe care le finanteaza. Articolul 219
alineatul (1) din Regulamentul financiar prevede ca ,,[g]larantiile bugetare sunt
irevocabile, neconditionate si se acordd la cerere pentru tipurile de operatiuni
acoperite.”

e Numarul mare de garantii diverse de care beneficiaza diferiti parteneri de
implementare, care sprijina diferite tipuri de investitii in diferite zone geografice,
implicd un model complex si inegal de cereri de active din fondul comun de
provizionare. Pentru a asigura un sistem de garantii bugetare solide, este esential ca
programele de garantare sa faca obiectul unei gestionari si al unei raportari coerente a
riscurilor, prin care sa se asigure ca pierderile se incadreaza in nivelurile de toleranta
prevazute. Nevoile trebuie sa fie indeplinite integral si cu promptitudine printr-un
portofoliu de active suficient de diversificat si de lichid in cadrul fondului comun de
provizionare.

e Pe langa proiectarea si supravegherea atentd a programelor de garantare, gestionarea
activelor din fondul comun de provizionare va fi organizata astfel incat sd reflecte
diferitele dimensiuni ale riscului (orizontul de timp, corelarea factorilor de risc,
lichiditatea etc.), tinind seama de caracteristicile intregului spectru de operatiuni de
finantare si de investitii garantate.

e Fondul comun de provizionare nu va genera subventii incrucisate intre diferitele
politici prin care se transfera active in acesta. In schimb, instrumente de politica care
contribuie in mod individual (cum ar fi InvestEU sau FEDD+) vor detine o cotd din
activele fondului comun de provizionare, proportionala cu contributia lor bugetara.
Aceste active vor fi utilizate numai pentru a acoperi datoriile generate de garantiile
aferente instrumentului de politica respectiv si nu vor fi disponibile pentru a acoperi
datoriile generate de alte politici contribuitoare. In consecinti, fondul comun de
provizionare va oferi beneficiile gestiondrii unificate a activelor fara a impune ca un
instrument de politica sa acopere pierderile suferite de un alt instrument.




Mai jos se regaseste o reprezentare schematica a fondului comun de provizionare, care
aratd modul 1n care resursele bugetate din instrumentele de politica contribuitoare vor fi
utilizate ca sprijin sub formd de capital pentru garantiile acordate partenerilor de
implementare in cadrul programelor InvestEU si [IVCDCI.

Fondul comun de provizionare: baza de capital pentru garantiile bugetare

Programe care beneficiaza de garantie
Buget total maxim

angajament = InvestEU IVCDCl/garantie pentru
+100 md EUR actiunea externd
| —
A

| |

Fondul comun de provizionare:
1 portofoliu de rezerve puse in comun, 1 strategie de
investitii, 1 criteriu de referinta;
Politicile contribuitoare detin cote din fondul comun de
provizionare proportional, rate diferite de provizionare pe
compartiment.

N

I I
Politici InvestEU IVCDCl/garantie pentru
contribuitoare actiunea externa

2.2. Care sunt beneficiile pe care le va aduce fondul comun de provizionare?

Punerea in comun a proviziondrii pentru diferite tipuri de instrumente bugetare prin
intermediul fondului comun de provizionare va contribui la cresterea eficientei si va
permite o gestionare mai dinamica a activelor 1n trei moduri:

In primul rand, gestionarea activelor financiare are efecte de scard, cu cresteri
considerabile ale eficientei pe masurd ce creste volumul activelor administrate. Acest
lucru este determinat de costurile fixe ridicate pentru consolidarea capacitdtii
organizationale necesare pentru gestionarea eficienta a activelor. Aceastd capacitate
cuprinde sisteme fiabile de gestionare a portofoliului, date de intrare si capacitate de
prelucrare, personal calificat pentru Indeplinirea tuturor functiilor, cu conditia repartizarii
necesare a sarcinilor, a sistemelor de bund guvernantd si a mecanismelor de asigurare a
continuitatii activitatii. Cu toate acestea, dupa construirea infrastructurii, cresterea
volumului de active gestionate contribuie la reducerea costurilor marginale. Prin urmare,
acest lucru inseamnd costuri mai scazute in raport cu volumul activelor gestionate.
Centralizarea gestionarii activelor in fondul comun de provizionare va reduce cu
siguranta costurile de executie pentru bugetul UE si, prin urmare, va spori eficienta
utilizarii resurselor publice limitate.

n al doilea rand, fondul comun de provizionare va combina provizioanele pentru mai
multe garantii bugetare, mijloace de asistentd financiard si instrumente financiare cu
caracteristici si profiluri de risc si de timp diferite. Astfel de diferente ale profilurilor de
risc si de timp indica faptul ca volumul de resurse necesare pentru ca un portofoliu
unificat sa poata face fatd cererilor de executare a garantiei intr-un anumit an ar putea fi
mai scazut decat in cazul in care fiecare instrument creat individual ar raspunde separat la
cererile de executare a garantiei. Acest avantaj se reflectd in rata efectiva de provizionare
a fondului comun de provizionare, astfel cum este definitd la articolul 213 din
Regulamentul financiar.



1n al treilea rand, fondul comun de provizionare va fi integrat Intr-un cadru care asigura o
corelatie mai stransa Intre gestionarea provizioanelor, pe de o parte, si profilul si evolutia
datoriilor contingente din bugetul UE, pe de alta parte. Avand in vedere utilizarea sporita
si experienta tot mai vastd In ceea ce priveste garantiile bugetare, fondul comun de
provizionare va fi gestionat In mod dinamic, astfel incat portofoliul sa fie adaptat la
evolutia profilului pasivelor. Acest lucru va permite o aliniere mai bund a activelor la
modelul in schimbare al pasivelor, astfel incat fondul comun de provizionare sd actioneze
mai eficient in rolul de amortizor de lichiditate.

3.  METODA, CRITERIILE SI OPTIUNILE EVALUARII:
3.1. Organizarea evaluarii independente si criterii:

Avand in vedere importanta pe care o va avea fondul comun de provizionare in
arhitectura finantelor publice a UE, articolul 212 din Regulamentul financiar a prevazut o
evaluare independenta care si ofere informatii utile pentru decizia Comisiei privind
identitatea administratorului de active al acestuia. Articolul 212 din Regulamentul
financiar precizeaza optiunile care trebuie luate in considerare:

1. fondul comun de provizionare urmeaza sa fie gestionat exclusiv de Comisie;
2. fondul comun de provizionare urmeaza sa fie gestionat exclusiv de BEI;
3. gestionarea este partajata intre Comisie si BEL

Articolul 212 din Regulamentul financiar stabileste, de asemenea, criteriile de evaluare a
capacitatilor celor doi potentiali administratori. Acestea includ criterii precum structura
institutionald si guvernanta, raspunderea si transparenta, gestionarea riscurilor,
infrastructura tehnica, raportarea, expertiza fiecdrei organizatii, scalabilitatea,
performanta si costurile aferente serviciilor furnizate.

Evaluarea comparativa independente“l9 este publicatd impreund cu prezenta comunicare.
Constatarile sale se bazeaza pe o examinare ampla a documentatiei si pe interviuri si
reuniuni aprofundate cu personalul BEI si al Comisiei. Constatdrile au fost discutate in
cadrul unui grup de lucru care a reunit reprezentanti ai Comisiei si ai BEI.

Evaluarea completa este disponibild online, iar mai jos sunt prezentate principalele
concluzii cu privire la fiecare dintre dimensiunile analizei:

Criteriu Constatari principale:

Structura institutionala si

guvernanta Atat BEI, cat si Comisia dispun de structuri organizationale si de

guvernantd adecvate pentru activitatile lor de gestionare a activelor, care
respecta principiile bunei guvernante organizationale, cu delegarea clara a
procesului decizional, separarea adecvata a sarcinilor, roluri clar definite si
proceduri si procese bine definite si documentate.

Ambele institutii dispun de proceduri si coduri riguroase pentru
gestionarea potentialelor conflicte de interese.

Ambele organizatii respectd principiile bunei gestiuni a activelor si isi
demonstreazd angajamentul de a aplica cele mai bune practici din

Realizat de ICF in colaborare cu Keypoint Financial.
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domeniu.

Réspunderea si In ambele organizatii, exista dispozitii clare privind rispunderea.
transparenta
Structurile globale de gestionare si control al riscurilor din ambele
organizatii acopera in mod adecvat activitatile legate de gestionarea
activelor UE. BEI ar putea imbundtati transparenta in ceea ce priveste
costurile aferente activitatilor sale de gestionare a activelor.

Gestionarea riscurilor si Atat Comisia, cat si BEI au documentat in mod corespunzator procedurile
infrastructura tehnica de gestionare a riscurilor, care respecta standardele ce pot fi preconizate
pentru administratorii de active de la acest nivel.

Ambele institutii au acces la capacitati de servicii informatice care le
permit sa 1si indeplineascd functiile. Ambele au sisteme de asigurare a
securitatii cibernetice si a continuitatii activitatii.

Raportarea Ambele parti elaboreaza rapoarte clare, bine structurate si relevante.
Informatiile privind portofoliile externalizate sunt furnizate, in principal,
trimestrial, In cazul informatiilor privind riscurile si performanta, si sunt
completate de rapoarte lunare privind participatiile de portofoliu. Acest
lucru este 1n conformitate cu cerintele de raportare care au fost stabilite in
acordurile interinstitutionale, dar raportarea cu frecventa mai mare (lunar)
este o practica obisnuitd in cadrul sectorului.

Expertiza Ambele organizatii au administratori de active cu 1naltd calificare si
experientd, cu experientd profesionald relevantd si calificari
academice/tehnice.

Scalabilitatea Din punctul de vedere al infrastructurii, ambele organizatii pot gestiona
cresterea anticipata a activelor administrate in urma crearii fondului comun
de provizionare.

Istoricul performan;eilo In cadrul evaluarii s-a comparat performanta a doua portofolii ale Comisiei
cu performanta a doua portofolii similare ale BEI (acelasi interval de timp
si orientari similare privind gestionarea activelor si sfera investitiilor). Cele
doua portofolii ale Comisiei'* au obtinut o rati de rentabilitate mai ridicata
(un castig cumulat de 23,4 % si 24,2 % pe o perioada de 10 ani, pana in
iunie 2019) comparativ cu portofoliile BEI (20,61 % si 12,4 %)

Costurile istorice Se constatd ca Comisia si-a Tndeplinit rolul de administrator de active
avand costuri mai scazute decat comisioanele percepute de BEI (0,03 % la
miliard fata de 0,05 % la miliard)™.

Comisia a nregistrat o rentabilitate comparabila la un cost mai scazut. Procesul de
guvernanta si infrastructura tehnica pentru gestionarea activelor, atat in cadrul Comisiei,
cat si al BEI, sunt ,,adecvate scopului”. Se considera ca Comisia are un grad mai mare de
raspundere si transparentd fatd de Parlament, Consiliu si Curtea de Conturi Europeana.
BEI beneficiazd de avantaje care decurg din expertiza sa in domeniul tranzactiilor repo si

1 . = . : A e
0 Performanta anterioard nu este un indicator de incredere al performantei viitoare.

' Fondurile Comunititii Europene a Carbunelui si Otelului (in lichidare) si portofoliul sistemului de

asigurari de sandtate comun institutiilor Uniunii (RCAM) gestionate pentru Sistemul comun de
asigurdri de sanatate. Portofoliile BEI au fost FG-BEI si MFPR-BEI, un fond de garantare pentru
actiuni externe si, respectiv, un mecanism de finantare cu partajarea riscurilor.

2 BEI nu a furnizat echipei de studiu cifrele privind costurile. Prin urmare, comisioanele percepute de

BEI au fost comparate cu costurile Comisiei.



din existenta modelului bazat pe ratingul intern, care sunt relevante pentru unele
tranzactii financiare specifice.

3.2. Evaluarea optiunilor de catre Comisie:

Comisia considerd ca constatdrile In urma evaluarii referitoare la costuri, eficientd si
transparenta demonstreaza faptul ca pastrarea gestionarii activelor fondului comun de
provizionare sub responsabilitatea directd a Comisiei este o optiune mai bund decat
solutiile alternative.

(a) Responsabilitatea partajata pentru gestionarea fondului comun de provizionare

(optiunea 3):

Evaluatorul independent Tintrevede posibile avantaje dinamice 1n partajarea
responsabilitatii pentru portofoliul fondului comun de provizionare intre Comisie si BEL
Printre acestea se numara beneficiile potentiale ale diversificarii riscurilor (a nu miza
totul pe o singurd carte) si mentinerea concurentei interinstitutionale pentru a reduce
Inertia.

Comisia considerd ci aceste avantaje sunt intangibile si speculative. In mod aproape
sigur, acestea ar fi mai mici decat dificultétile tehnice si operationale care ar impiedica
Comisia s isi indeplineasca obligatia de a supraveghea fondul comun de provizionare. In
cazul 1n care Comisia si BEI ar gestiona separat o parte dintre active, ar fi necesare
procese complexe de reconciliere in scopuri contabile si de raportare a performantelor. O
gestionare partajata ar necesita, de asemenea, un cadru integrat de gestionare a riscurilor
pentru a calcula si a stabili indicatori consolidati de risc si performanta pentru portofoliul
unic unificat. Rezultatul final ar consta in niste procese de gestionare a portofoliului care
ar fi complexe, ar consuma mult timp, ar fi predispuse la probleme operationale, iar
informatiile ar putea sa nu fie disponibile in timp util.

Comisia considerda ca aceastd optiune nu reprezintd o baza solida pentru organizarea
gestionarii unui portofoliu atadt de important. Concurenta dintre Comisie si BEI nu ar
trebui sa fie obtinutd prin partajarea mandatului pentru fondul comun de provizionare, ci
printr-o alocare rationald a mandatelor pentru investitii astfel incat acestea sa valorifice
atuurile si interesele Comisiei si ale BEI.

(b) Alegerea intre Comisie si BEI:

Comisia considera cd alegerea trebuie sa se bazeze pe atribuirea responsabilitatii exclusiv
Comisiei sau BEl — doi administratori de active cu o experientd indelungatd si
remarcabila in domeniul gestionarii activelor in numele UE. Ambele si-au dezvoltat
capacitati solide si au instituit procese eficace de gestionare.

Evaluarea confirmd faptul ca ambele organizatii au capacitatea de a gestiona activele
fondului comun de provizionare. Ambele organizatii functioneaza eficient in ceea ce
priveste structura de guvernantd si cadrul de rdspundere pentru gestionarea activelor,
infrastructura informatica, expertiza, performanta globala in raport cu obiectivele,
capacitatea de gestionare a riscurilor sau de raportare. Ambele organizatii au demonstrat,
de asemenea, ca au capacitatea sd isi extindd operatiunile pentru a face fata cresterii
semnificative a valorii activelor administrate n cadrul fondului comun de provizionare.

Principalele considerente distinctive care decurg din evaluarea independenta sunt:



1. Costurile: potrivit evaluarii independente, Comisia poate gestiona aceasta
activitate cu costuri mai scazute. Se estimeaza cd costul solutiei de mentinere a
gestionarii fondului comun de provizionare in sarcina Comisiei este mai scazut
decat Tn cazul in care sarcina de gestionare a activelor i-ar fi incredintata BEI.
Costul estimat [(4,8) milioane EUR pe an] al optiunii 1, in care activele fondului
comun de provizionare sunt gestionate intern de Comisie, este semnificativ mai
scazut in termeni absoluti si relativi comparativ cu costurile estimate ale optiunii
2 [(9,9) milioane EUR pe an], in care activele fondului comun de provizionare
sunt gestionate de BEI.

2. Performanta: pe baza rezultatelor obtinute pentru portofolii comparabile cu un
istoric mai indelungat, rata de rentabilitate inregistrata de Comisie este superioara
celei inregistrate de BEI.

4. CONSIDERENTE STRATEGICE CU PRIVIRE LA GESTIONAREA ACTIVELOR FONDULUI
COMUN DE PROVIZIONARE:

Evaluarea nu se poate baza doar pe o perspectiva staticd de tip oglindd retrovizoare.
Trebuie sa analizeze, de asemenea, arhitectura care pare cea mai adecvata pentru
gestionarea viitoare a datoriilor contingente si a activelor aferente din perspectiva
protectiei bugetului UE. Este deosebit de important ca bugetul UE sa fie protejat
impotriva riscului ca pierderile inregistrate in cadrul programelor de garantare sa
depaseasca activele disponibile in fondul comun de provizionare pentru a raspunde
acestor cereri. Decizia privind alegerea administratorului de active al fondului comun de
provizionare ar trebui sd se bazeze pe criterii precum cea mai puternica motivatie si cele
mai rentabile mijloace pentru o astfel de activitate.

4.1. Gestionarea activelor in functie de pasive

Utilizarea sporitda a garantiilor bugetare si a asistentei financiare genereaza datorii
contingente mai mari pentru bugetul UE. Prin urmare, Comisia 1si consolideaza
capacitatea de coordonare, supraveghere si executie a garantiilor bugetare pentru a evita
orice impact neprevizut asupra bugetului UE. In special, Comisia isi consolideazi
capacitatea institutionala de a evalua, a gestiona si a cuantifica iIn mod cuprinzétor
datoriile contingente si de a cartografia modelele de risc subiacente ale acestor datorii
contingente in strategia de investitii care este utilizatd pentru gestionarea provizioanelor
aferente. In termeni concreti, Comisia va utiliza informatiile pe care le obtine din
implicarea sa mai intensd in elaborarea programelor de garantare pentru a determina
nivelul provizioanelor necesare pentru fondul comun de provizionare si pentru a defini
strategia de investitii si alocarea activelor in cadrul fondului comun de provizionare.

Centralizarea gestiondrii activelor va contribui la o crestere semnificativa a nivelului de
eficientd. De asemenea, Comisia va trebui sa elaboreze si sd pund in aplicare Tn mod
adecvat o strategie unica de investitii, care sa tind seama de nevoile (si de constrangerile)
de baza ale diferitelor programe de garantare. Aceasta ar trebui sa asigure cel putin
conservarea capitalului, cu posibilitatea obtinerii unei rentabilitdti suplimentare atunci
cand conditiile pietei permit acest lucru.

Comisia are responsabilitatea finald de a se asigura ca gestionarea activelor din fondul
comun de provizionare este aliniatd in mod corespunzator la necesitatea de a acoperi
orice datorie financiard care rezultd din instrumente financiare, garantii bugetare sau
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asistentd financiara. Pentru a realiza acest lucru in mod adecvat, Comisia trebuie sa
defineasca si sd pund in aplicare strategia de investitii in concordantd cu evolutia
profilului pasivelor acumulate de programele de garantare. Existd patru motive care
justifica indeplinirea de catre Comisie a acestui rol:

=9

1. avand in vedere importanta sa ,sistemica” pentru bugetul UE, Comisia are o

responsabilitate speciald in ceea ce priveste buna gestionare a fondului comun de
provizionare si trebuie sd 1isi asume raspunderea in acest sens 1n fata
Parlamentului, a Consiliului si a Curtii de Conturi Europene. Acest lucru se
reflectd in faptul cd, 1n conformitate cu articolul 213 alineatul (5) din
Regulamentul financiar, Comisia trebuie sd defineascd si sd supravegheze ea
insdsi strategia de investitii pentru gestionarea activelor din fondul comun de
provizionare. Regulamentul financiar nu ofera flexibilitate in acest sens. in acest
caz, este justificatd mentinerea controlului direct si asupra punerii in aplicare a
acestei strategii de investitii. Delegarea acestei functii reziduale in sarcina BEI nu
ar face decat sa genereze costuri de tranzactionare si de coordonare, fara a se
obtine un castig semnificativ;

numarul mare de parteneri de implementare care se vor implica in programele
InvestEU si IVCDCI demonstreaza faptul ca Comisia este singura care poate sa
reuneasca nevoile si experienta diferitilor parteneri de implementare si diferitelor
programe in cadrul unei strategii unitare de gestionare a activelor in functie de
pasive;

in cadrul negocierii acordurilor de garantare cu diferiti parteneri de implementare,
Comisia va dobandi experienta directa in ceea ce priveste factorii de risc care
determina riscul de credit al portofoliilor garantate. De exemplu, expunerile la
risc In cazul beneficiarilor din afara UE vor fi supuse unor evolutii
macroeconomice diferite fata de cele din cadrul UE. Acelasi lucru este valabil si
pentru diferitele expuneri specifice sectorului la nivel de industrie. Comisia va fi
in masurd sa reflecte acesti factori de risc la nivelul tuturor datoriilor contingente
acoperite din fondul comun de provizionare in cadrul unei strategii de investitii
care surprinde principalele dimensiuni ale riscurilor*?;

strategia de investitii a fondului comun de provizionare va trebui sa integreze
cunostintele operationale privind punerea in aplicare a programului. Comisia va
putea sd gestioneze feedbackul primit incepand din etapa punerii in aplicare a
programului pana la strategie si sa adapteze strategia la evolutia realitatilor si a
constrangerilor intdmpinate de programe In practicd. Acest lucru va fi esential
pentru a se asigura ca strategia de investitii pentru fondul comun de provizionare,
astfel cum a fost conceputa de Comisie, reflecta in mod corespunzator profilul
real al riscurilor aparute in cadrul tuturor garantiilor.

4.2. Raspunderea/transparenta:

Legatura stransa intre gestionarea datoriilor contingente si dotarea fondului comun de
provizionare se reflectd, de asemenea, In obligatiile de raportare ale Comisiei cétre
Parlamentul European si Consiliu, in conformitate cu articolul 214 si cu articolul 250 din
Regulamentul financiar.
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In special, Comisia va putea transpune experienta referitoare la acesti factori de risc in toate datoriile
contingente acoperite din fondul comun de provizionare intr-un portofoliu bine diversificat (de
exemplu, in ceea ce priveste clasele de active), care prezinta corelatii relativ scazute cu factorii de risc
care stau la baza datoriilor contingente.
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In calitate de administrator financiar al fondului comun de provizionare, Comisia trebuie
sd prezinte rapoarte si sd informeze Parlamentul European, Consiliul si Curtea de Conturi
cu privire la gestionarea activelor din cadrul fondului comun de provizionare.
Gestionarea directa de catre Comisie sporeste capacitatea de a raporta iIn mod complet si
prompt, cu privire la costuri si performanta, tuturor actorilor institutionali.

5. CONCLUZIE:

Evaluarea independenta constata ca atat Comisia, cat si BEI au o experientd Indelungata
si remarcabila in domeniul gestionarii activelor in numele UE. Ambele si-au dezvoltat
capacitati solide si au instituit procese bune si eficace de gestionare. Ambele organizatii
dispun de sistemele si know-how-ul necesare pentru a-si asuma responsabilitatea
gestionarii fondului comun de provizionare. In urma examinarii rezultatelor obtinute atat
de Comisie, cat si de BEI, se constatd ca Comisia a obtinut o ratd mai mare de
rentabilitate pentru portofolii comparabile, cu costuri mai mici pentru bugetul UE.
Sectiunea 4 explica motivul pentru care Comisia trebuie sa indeplineasca un rol puternic
si principal in centrul acestui sistem de datorii contingente si de gestionare a activelor
aferente. Comisia trebuie sa isi asume responsabilitatea activa si deplina atat in ceea ce
priveste elaborarea unor garantii bugetare viabile, cat si In ceea ce priveste gestionarea
activelor care stau la baza garantiilor respective. Acest lucru ii va consolida capacitatea
de a raporta Parlamentului si Consiliului cu privire la activitatile intreprinse in acest rol.

Aceasta decizie ar trebui privitd, de asemenea, in contextul mai amplu al repartizarii
responsabilitatilor intre diferitii actori din sfera finantelor publice la nivelul UE. Tn
aceastd privinta, grupul BEI are un rol special in ceea ce priveste executia garantiilor
bugetare in cadrul InvestEU si in calitate de partener principal pentru garantii externe.

Din acest motiv, Comisia a concluzionat cd cea mai buna cale de actiune este ca
responsabilitatea directd pentru stabilirea politicii de investitii si gestionarea activelor din
fondul comun de provizionare sd ramana in sarcina sa. Articolul 317 din TFUE confera
Comisiei responsabilitatea de executie a bugetului Uniunii Europene, o sarcind care
include, de asemenea, trezoreria si gestionarea activelor; prin urmare, nu este necesara
adoptarea unui act legislativ pentru a incredinta Comisiei gestionarea activelor din fondul
comun de provizionare.

6. ETAPELE URMATOARE:

Fondul comun de provizionare trebuie sa fie pregitit sa Tnceapa sa investeasca active
odata ce resursele sunt puse in comun de politicile contribuitoare in contextul noului
CFM. Prin urmare, Comisia elaboreazd planuri si masuri pregatitoare astfel incat
mecanismele legislative si operationale pentru gestionarea fondului comun de
provizionare sd fie instituite in timp util.

Alaturi de prezenta comunicare, Comisia adopta, de asemenea, orientari privind
gestionarea activelor, care vor stabili un obiectiv de investitii prudent si orientat spre
stabilitate pentru fondul comun de provizionare si vor prevedea dispozitii riguroase in
ceea ce priveste luarea deciziilor si raportarea, in scopul reglementarii operatiunilor sale.
Se prevede elaborarea unei strategii de investitii, care sa cuprinda o alocare strategica a
activelor, pentru a oferi orientdri cu privire la compozitia-tinta a portofoliului si un
criteriu de referintd aferent in scopul performantei comparative, toate urmand sa fie
prezentate in a doua jumatate a anului 2020.
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In cursul acestui an, Comisia va adopta un act delegat pentru a stabili rata efectiva de
provizionare a fondului comun de provizionare [in conformitate cu articolul 213 alineatul
(2) din Regulamentul financiar].

Pe langa aceste activitati, Comisia elaboreaza abordari coerente In materie de gestionare
a riscurilor si sisteme de raportare pentru programele de garantare InvestEU si FEDD+,
pentru a se asigura ca gestionarea pasivelor si gestionarea activelor din fondul comun de
provizionare se desfasoara 1in paralel. Aceasta activitate concomitentd privind
metodologiile si procesele de gestionare a riscurilor va genera previziuni privind intrarile
si iesirile necesare pentru a elabora si a adapta o strategie de investitii bine calibrata si un
criteriu de referinta adecvat pentru fondul comun de provizionare.

Avand in vedere importanta fondului comun de provizionare, acesta fiind cel mai mare
portofoliu de active al UE si cel mai important factor de stabilitate pentru sistemul de
pasive, Comisia va prezenta, pana la finalul anului 2020, un raport cu privire la
progresele inregistrate in elaborarea acestui cadru. Incepand cu jumitatea anului 2021,
Comisia va prezenta un raport anual privind sustenabilitatea sistemului de pasive creat
prin instrumentele financiare, garantiile bugetare si asistenta financiara prevazute la
articolul 250 din Regulamentul financiar.
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