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DARLEGUNG DER VORBEREITUNGEN FUR DEN GEMEINSAMEN DOTIERUNGSFONDS

1. Leitlinien fiir die Vermogensverwaltung

Der Beschluss der Kommission iiber die Leitlinien fiir die Vermogensverwaltung wurde im
Mairz 2020 angenommen. In den Leitlinien fiir die Vermdgensverwaltung sind die Ziele, die
Struktur und die Titigkeiten des gemeinsamen Dotierungsfonds festgelegt und wird die
Herkunft der in den gemeinsamen Dotierungsfonds aufzunehmenden Vermogenswerte
bestimmt. In den Leitlinien fiir die Vermogensverwaltung ist eine umsichtige Anlagepolitik
fiir den gemeinsamen Dotierungsfonds festgelegt, mit der die Stabilitit des Werts des
gemeinsamen Dotierungsfonds gewihrleistet und das Kapital unter schwierigen
Marktbedingungen (soweit wie moglich) erhalten werden soll, damit der gemeinsame
Dotierungsfonds den Garantieabrufen gegeniiber den Dotierungen der Komponenten
rechtzeitig und zur Gdnze nachkommen kann.

Dies spiegelt sich auch in einem konservativen Ansatz bei der Definition der zuldssigen
Anlagen wider. Laut Beschluss werden die Faktoren Umwelt, Soziales und Governance
(ESG) in den Vermogensverwaltungsprozess einbezogen. In gesonderten Artikeln des
Beschlusses iiber die Leitlinien fiir die Vermogensverwaltung werden die Grundsitze der
Bewertung, der Kostenzuweisung, der Rechnungsfiihrung und der Berichterstattung
beschrieben. Dariiber hinaus geben die Leitlinien fiir die Vermdgensverwaltung einen
Uberblick iiber den Zahlungsprozess der Garantieabrufe und beschreiben, wie die
Anlagestrategie vom Finanzverwalter umgesetzt wird. SchlieBlich werden mit dem Beschluss
die Zustindigkeiten und Aufgaben des Finanzverwalters auf den Generaldirektor der
Generaldirektion Haushalt {ibertragen.

2. Effektive Dotierungsquote

Die Kommission hat den Delegierten Beschluss angenommen, mit dem die Methodik und die
detaillierten Bedingungen fiir die Berechnung der effektiven Dotierungsquote gemaf
Artikel 213 der Haushaltsordnung festgelegt werden.

Zweck der effektiven Dotierungsquote ist die Erzielung von Effizienzgewinnen bei der
Nutzung von Haushaltsgarantien und Finanzhilfen, indem die Hohe der einzelnen im
gemeinsamen Dotierungsfonds  gebiindelten Dotierungen im  Hinblick auf die
Risikodiversifizierung optimiert wird. In Féllen, in denen die Abrufe der Mittel der
verschiedenen Garantien nicht eng miteinander korrelierten, wurde davon ausgegangen, dass
der Unionshaushalt zur Deckung der mit den garantierten Transaktionen verbundenen Risiken
etwas weniger Mittel halten konnte.

Die Haushaltsordnung sieht vor, dass die Kommission nach Anhérung von Sachverstindigen
der Mitgliedstaaten geméll dem in Artikel 269 Absatz 4 der Haushaltsordnung festgelegten
Verfahren einen delegierten Rechtsakt zur Ergdnzung der Haushaltsordnung erldsst. Gemal3
den Anforderungen der Haushaltsordnung wird die effektive Dotierungsquote auf den Betrag
der Mittel angewandt, der zur Deckung der vorgesehenen Garantieabrufe {iber einen Zeitraum
von einem Jahr erforderlich ist. Die Methodik fiir die Berechnung der effektiven
Dotierungsquote  trdgt der Risikokorrelation zwischen Haushaltsgarantien und
Finanzhilfeprogrammen sowie den Marktbedingungen und den Prognosen zu Zu- und
Abfliissen Rechnung.
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Neben der Festlegung der Formel fiir die Berechnung der effektiven Dotierungsquote werden
in dem Beschluss die einschldgigen Aufgaben des Finanzverwalters und der
Anweisungsbefugten fiir die zum gemeinsamen Dotierungsfonds beitragenden Instrumente im
Hinblick auf die wirksame Dotierung aufgefiihrt. Darliber hinaus wurde eine
SchutzmaBnahme eingefiihrt, die den Schutz des Unionshaushalts ermdglicht, wenn die
Methode der effektiven Dotierungsquote nicht umsichtig angewandt werden kann, weil
beispielsweise keine ausreichenden Informationen tiber die durch die verschiedenen Garantien
eingegangenen Risikopositionen vorliegen.

Der Delegierte Beschluss wurde von der Kommission im November 2020 angenommen und
anschliefend gemil Artikel 269 Absatz 6 der Haushaltsordnung dem Europdischen Parlament
und dem Rat zur Priifung tbermittelt. Wiahrend des Priifungszeitraums gingen keine
Einwénde ein, und der Delegierte Beschluss trat am 25. Februar 2021 in Kraft.

3. Strategische Portfoliostrukturierung und Benchmark

In den Leitlinien fiir die Vermdgensverwaltung' des gemeinsamen Dotierungsfonds sind die
allgemeinen Grundséitze fir das Verfahren (strategische Portfoliostrukturierung) zur
Erstellung eines Benchmark-Portfolios festgehalten, das als Richtschnur fiir die
Portfolioallokation des gemeinsamen Dotierungsfonds dienen und an dem seine
Wertentwicklung gemessen werden kann. Diese Benchmark bildet das langfristige Risiko-
Rendite-Profil des gemeinsamen Dotierungsfonds ab und dient als Orientierungshilfe fiir
Anlageentscheidungen wiahrend der Laufzeit des gemeinsamen Dotierungsfonds. Die
Benchmark spiegelt die strategische Portfoliostrukturierung wider und stellt eine
Referenzstruktur in Bezug auf Laufzeitenverteilung, Anlageklassen, Bonitit und Duration dar,
mit deren Hilfe die Wertentwicklung des Vermodgens des gemeinsamen Dotierungsfonds
regelmifBig bewertet wird.

In einem separaten Prozess zur Festlegung der strategischen Benchmark zog der
Finanzverwalter die in den Leitlinien fiir die Vermogensverwaltung genannten Anlageziele
(z. B. Kapitalerhalt und die zur vollstindigen und ziigigen Erfiillung der Garantieabrufe
erforderliche Liquiditit) und den Cashflow-Zeitplan des gemeinsamen Dotierungsfonds
heran, um den Anlagehorizont des Portfolios des gemeinsamen Dotierungsfonds zu bewerten,
iber den die Ziele erreicht werden sollten, und um die Risikotoleranz des Portfolios des
gemeinsamen Dotierungsfonds im Einklang mit diesen Zielen und diesem Anlagehorizont zu
bestimmen.

Nach Uberpriifung durch die Leitungsgremien wurde diese strategische Benchmark vom
Rechnungsfiihrer im September 2020 gebilligt. Die strategische Portfoliostrukturierung und
die strategische Benchmark werden fiir mehrere Jahre festgelegt. Sie werden die Verwaltung
des Vermogens des gemeinsamen Dotierungsfonds bis zur Aktualisierung der Benchmark im
Falle einer deutlichen Anderung der Marktbedingungen oder einer Anderung der zugrunde
liegenden langfristigen Risiko-Rendite-Merkmale des gemeinsamen Dotierungsfonds leiten.

4. Taktische Portfoliostrukturierung

L Artikel 5 der Leitlinien fiir die Vermégensverwaltung.
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Nach der Annahme der strategischen Portfoliostrukturierung und der strategischen
Benchmark fiir den gemeinsamen Dotierungsfonds arbeitete der Finanzverwalter die taktische
Portfoliostrukturierung aus, in der Zielanlageallokationen tiiber kiirzere Zeithorizonte (6-
12 Monate) als Richtschnur fiir die tdgliche Umsetzung der Anlagestrategie festgelegt sind.
Die taktische Portfoliostrukturierung beriicksichtigt aktuelle Dynamiken (z. B. erwartete
politische Entwicklungen, Aussichten fiir Fundamentaldaten sowie Bewertungs- und
technische Faktoren) bei Anlageentscheidungen, damit sich das Portfolio besser an
schwankende Marktbedingungen anpassen kann. Die Ausarbeitung der taktischen
Portfoliostrukturierung ist ein strukturierter Prozess. Mithilfe von Szenarioanalysen zum
Umgang mit Unsicherheitsfaktoren und Optimierungsverfahren sollen Portfolios aufgebaut
werden, die unter unterschiedlichen Marktbedingungen widerstandsfahig sind. Anlagegrenzen
gewihrleisten Risikominderung und Kohédrenz mit der ldngerfristigen strategischen
Portfoliostrukturierung. Die taktische Portfoliostrukturierung ist zwar der kurzfristige
Anhaltspunkt fiir die effektive Portfolioverwaltung, sie wird jedoch regelméfig auf der
Grundlage des sich entwickelnden Informationsflusses an den Finanzmairkten angepasst.

5. IT- und operative Struktur

Der Betrieb eines Fonds mit gebiindelter Struktur erforderte die Entwicklung und Erprobung
neuer IT- und Rechnungsfithrungsverfahren innerhalb kurzer Zeit. Im Mittelpunkt dieser
Arbeiten stand die Schaffung eines Anteilinhaberregisters — einer IT-Losung, mit der die
Transaktionen, die Zahl der Anteile pro Anteilinhaber und die Entwicklung des Werts des
Vermogens des gemeinsamen Dotierungsfonds verfolgt werden. Weitere IT-Entwicklungen
betrafen die Entwicklung neuer IT-Module zur Steuerung der Zu- und Abfliisse, zur
Verfolgung und Meldung der Eigentumsverhiltnisse und zur Ermittlung des Werts am
Monatsende.

6. Liquidititsmanagement und Cashflows

Mit dem Vorschlag fiir effiziente Verfahren fiir die Verwaltung der Cashflows zwischen dem
gemeinsamen Dotierungsfonds, der zentralen Kassenmittelverwaltung der Européischen
Kommission und den anweisungsbefugten Dienststellen, die das zugrunde liegende
beitragende Instrument bilden, sollen die folgenden drei Ziele verfolgt werden:
Gewihrleistung eines wirksamen Liquiditdtsmanagements und fristgerechter Zahlungen bei
gleichzeitiger Aufrechterhaltung eines geringen Verwaltungsaufwands. Das System der
Liquiditatspuffer, bei dem jede Komponente durch einen separaten Liquidititspuffer
abgebildet wird, ist an die Anforderungen der Leitlinien fiir die Vermdgensverwaltung des
gemeinsamen Dotierungsfonds angepasst. Fiir eine wirksame Verwaltung der Cashflows sind
die getrennten Verfahren zur Festlegung der Aufgaben des Liquiditéitspuffers, der
Wiederauffiillung und der Zahlung bei Garantieabrufen in hohem Mafle von der engen
Koordinierung zwischen den drei wichtigsten Parteien — dem Portfolio des gemeinsamen
Dotierungsfonds, der zentralen Kassenmittelverwaltung der Kommission und den zustdndigen
Generaldirektionen — abhingig, die Haushaltsgarantien und andere Programme umsetzen.

7. Verfahrenshandbuch und Informationsmemorandum fiir Anteilinhaber

Wie in Artikel 212 Absatz 3 der Haushaltsordnung vorgesehen, hat der Rechnungsfiihrer dem
Verfahrenshandbuch fiir die Tétigkeiten des gemeinsamen Dotierungsfonds zugestimmt. Es
stellt ein umfassendes und benutzerfreundliches Referenzdokument dar, das einen Uberblick
iiber die wichtigsten Geschiftsabldufe gibt. In ithm ist der gesamte Lebenszyklus des
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gemeinsamen Dotierungsfonds abgedeckt, sind Verweise auf die Governance- und
Rechenschaftsregelungen enthalten und werden die Schitzung des Liquidititsbedarfs, die
Verfahren fiir die Zahlung bei Garantieabrufen und das Liquiditdtsmanagement usw. erldutert.
Das Verfahrenshandbuch stiitzt sich auf die Leitlinien fiir die Vermdgensverwaltung und die
Bestimmungen der Haushaltsordnung; in ihm wird die Arbeit des Finanzverwalters zur
Vorbereitung der Umsetzung des gemeinsamen Dotierungsfonds zusammenfassend
dargestellt. Ein weiterer Vorteil dieses zusammengefassten Uberblicks besteht darin, dass er
die wechselseitigen Abhéngigkeiten zwischen Tétigkeiten und Arbeitsabldufen deutlich macht
und die Koordinierung aller Akteure erleichtert. Neben dem Verfahrenshandbuch gibt es ein
separates ,,Informationsmemorandum fiir Anteilinhaber, in dem die wichtigsten
Informationen fiir die ,,Anteilinhaber® (Kommissionsdienststellen, deren politische
Instrumente Dotierungen zum gemeinsamen Dotierungsfonds beitragen) zusammengefasst
sind. Das Informationsmemorandum fiir Anteilinhaber umfasst die wichtigsten Aspekte des
Risikomanagements, des Handels und der Portfolioverwaltung und erldutert ausfiihrlich
Transaktionen wie Zufliisse oder die Zahlung bei Garantieabrufen usw.
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