C57[24 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 13.2.2019

v

(Anunturi)

PROCEDURI ADMINISTRATIVE

BANCA EUROPEANA DE INVESTITII

Cerere de propuneri

Institutul Bincii Europene de Investitii propune o noud sponsorizare EIBURS in cadrul
Programului pentru cunoastere al acestuia

(2019/C 57/13)

Programul pentru cunoastere al Institutului Bincii Europene de Investitii isi directioneazd subventiile pentru cercetare
prin doud scheme de finantare diferite, una dintre acestea fiind:

EIBURS, programul BEI de sponsorizare a cercetdrii universitare (EIB University Research Sponsorship Programme).

EIBURS acordd subventii departamentelor din cadrul facultitilor sau centrelor de cercetare asociate universititilor din
UE, din tdrile candidate sau din tdrile potential candidate, care efectueazd cercetdri in domenii de interes major pentru
banci. Sponsorizdrile EIBURS, de pand la 100 000 EUR pe an pe o perioada de trei ani, sunt acordate, printr-o proce-
durd de selectie, departamentelor din cadrul facultitilor sau centrelor de cercetare interesate care au o competentd recu-
noscutd in domeniul selectat. Propunerile cistigitoare vor atrage dupd sine desfisurarea unor activitdti variate care vor
face obiectul unui acord contractual cu Banca Europeand de Investitii.

Pentru anul universitar 2019-2020, in cadrul programului EIBURS sunt asteptate propuneri pe o temd noud de
cercetare:

,Incorporarea criteriilor de mediu, sociale si de guvernanti in analiza si evaluarea creditelor”

1. Obiectivul proiectului

Obiectivul proiectului de cercetare constd in dezvoltarea unei metodologii formale, sustinute de o cercetare academicd
riguroasd, pentru incorporarea criteriilor de mediu, sociale si de guvernantd in analiza si evaluarea creditelor.

In domeniul alocirii activelor existd o tendinti clard de a integra criteriile de durabilitate in titlurile de investitii. Sapte
dintre principalii zece proprietari de active integreazd durabilitatea in toate activele, in timp ce activele de investitii dura-
bile din Europa, SUA si Canada au crescut de la 13 bilioane USD in 2012 la 23 bilioane USD in 2016. In cadrul unei
conferinte recente organizate de Moody’s cu privire la criteriile de mediu, sociale si de guvernanti, majoritatea emi-
tentilor si investitorilor au considerat introducerea factorilor de mediu, sociali si de guvernantd drept o ,schimbare per-
manentd” in lumea investitiilor, in timp ce aproximativ o treime dintre acestia au considerat-o drept ,ceva care va deveni
mai rdspandit in urmdtorii 3-5 ani”. Optiunea ,Criteriile de mediu, sociale si de guvernantd nu au nicio relevantd” nu
a primit niciun vot. In acelasi sondaj, 80 % dintre participanti au considerat ,cuantificarea si modelarea” drept cea mai
mare dificultate cu care se confruntd in includerea criteriilor de mediu, sociale si de guvernantd in analiza creditelor.

Mai mult, in mai 2016, Principles for Responsible Investment (PRI — principii pentru investitii responsabile), o retea
internationald de investitori, a publicat o ,Declaratie cu privire la criteriile de mediu, sociale si de guvernantd in evalua-
rea creditelor”. Aceastd declaratie, sustinutd de peste 135 de investitori, care impreund gestioneazd active in valoare de
peste 27 bilioane USD, si 17 agentii de rating de credit au recunoscut i factorii de mediu, sociali si de guvernantd pot
afecta fluxurile de trezorerie ale debitorilor si probabilitatea ca acestia sd nu isi indeplineascd obligatiile de platd. Prin
urmare, acesti factori reprezintd elemente importante in evaluarea bonititii financiare a debitorilor de citre agentiile de
rating de credit. Ca raspuns la acest apel, de exemplu, cele mai mari doud agentii de rating de credit (Moody’s si S&P) au
publicat recent rapoarte privind modul in care includ factorii de mediu, sociali §i de guvernanti in metodologiile lor de
evaluare.
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Din punct de vedere al reglementdrii, pe 24 mai 2018, Comisia Europeand (CE) a confirmat primele patru propuneri
legislative din Planul sdu de actiune pentru o finantare durabild, care se referd la criterii de referintd, definitii ecologice,
indatoririle investitorilor si investitiile de retail. Cu privire la criteriile de mediu, sociale si de guvernantd, CE preconize-
azd sd introducd obligatii de divulgare a modului in care investitorii institutionali si administratorii de active integreaza
factorii de mediu, sociali si de guvernantd in procesele lor de risc.

In plus, CE mentioneazd clar un angajament luat impreund cu toate pirtile interesate relevante de a explora modalitati
prin care sd integreze factorii de durabilitate in evaluarea agentiilor de rating de credit si ,posibilitatea aparitiei unor noi
agentii de rating de credit care care ar putea realiza acest obiectiv”. CE recunoaste ci atentia acordatd de autorii cercetd-
rilor privind durabilitatea unor emitenti foarte mari are un impact negativ asupra atractivitdtii emitentilor mai mici pen-
tru investitorii institutionali si cd asteaptd solutii pentru a pdstra accesul pe piatd al actorilor mai mici.

Rezultatul metodologiei/produsul final trebuie ficut public pe piatd.

2. Plan de actiune propus

Acest proiect reprezintd un efort permanent de cercetare pe un subiect putin abordat in cadrul cercetdrii universitare. In
acest context, este prematur sd oferim informatii detaliate despre abordarea metodologicd de urmat. De fapt, unul dintre
primele rezultate ale muncii de cercetare va consta in identificarea unei metodologii relevante de cercetare. Insi, in
aceastd etapd preliminard, se prevede ca cercetarea si cuprindd anumite sarcini pentru a ajunge la o metodologie
fezabild.

1. Analiza literaturii relevante: consultarea minutioasi si exhaustivd a studiilor academice si a literaturii care consemne-
azd rezultate ale experimentelor. Se considerd cd factorii de mediu, sociali si de guvernantd au impact nu numai
asupra valorii intreprinderii, ci §i asupra ratingurilor de credit, chiar dacd, asa cum s-a precizat anterior, existd putine
lucrdri academice cu privire la acest subiect.

2. Colectarea datelor de bazi: colectarea datelor care vor fi folosite pentru analizarea de modele si abordiri diverse. Ar
trebui sd includd date detaliate despre riscul de credit, precum si criteriile de mediu, sociale si de guvernantd si crite-
riile de riscuri climatice din mai multe sectoare si zone geografice. Un aspect esential al acestui proiect il reprezintd
acuratetea si calitatea datelor si, in special, capacitatea de a se baza pe o mostrd suficient de lungd de date istorice.

3. Analizarea datelor: desi principalul obiectiv al proiectului de cercetare ar trebui si fie intelegerea impactului factorilor
de mediu, sociali §i de guvernantd asupra ratingurilor de credit, in proiectul de cercetare ar trebui inclusa si o analizd
a impactului randamentelor creditelor. In cadrul acestui efort, ar trebui si se evalueze si importanta relativi a celor
trei factori, mediu, social si guvernantd, atat la nivel de companie, cit si la nivel de sector.

4. Testarea si calibrarea modelelor de risc de credit structural: conceperea unei metodologii care si permitd integrarea
formald a factorilor de mediu, sociali si de guvernantd in ratingurile de credit. Analizarea relatiei dintre factorii de
mediu, sociali si de guvernantd si riscul de credit evaluat de pietele financiare, precum si explorarea implicatiilor din
punct de vedere al ratingului de credit si al metodologiei de analizd. Ar trebui si se acorde atentie si reglajului-fin si
calibrarii adecvate a modelelor astfel incat acestea si fie potrivite nu numai pentru analiza factorilor obisnuiti de risc
financiar la nivel macro si micro, ci si pentru analiza factorilor de risc nefinanciar.

5. Analiza pe bazi de scenarii: analiza precedentd ar trebui si ofere o perspectivi retroactivd asupra impactului factori-
lor de mediu, sociali si de guvernantd asupra riscului de credit, dar nu poate si le ofere factorilor de decizie
informatii despre impactul previzut al unor evenimente sau scenarii extreme (de ex. scenarii climatice) pe viitor. In
acest context, se prevede cd analiza pe bazd de scenarii va fi relevantd pentru eforturile de msurare a impactului
factorilor de mediu, sociali si de guvernantd asupra ratingurilor de credit dintr-o perspectivd ex-ante.

6. Verificari ale soliditatii: ar trebui si se efectueze verificdri ale soliditatii, inclusiv si se realizeze o sortare ratingurilor
de credit pentru a verifica daci titlurile de valoare cu punctaje mici la factorii de mediu, sociali si de guvernanti au,
in general, o volatilitate mai mare a randamentelor ulterioare decit titlurile de valoare cu acelasi rating si cu punctaje
mari la factorii de mediu, sociali si de guvernantd. O analizd temeinicd pentru a evalua dacd introducerea unor indi-
catori cantitativi suplimentari din etapele 4 si 5 ar ajuta la explicarea diferentelor de volatilitate a randamentelor la
nivel transversal, care nu se explicd numai prin diferentele dintre ratingurile de credit.

7. Conceperea unei metodologii formale pentru integrarea factorilor de mediu, sociali si de guvernantd in ratingurile de
credit: pe baza activitdtii de cercetare desfisurate, se asteaptd propunerea unei metodologii cuprinzitoare pentru inte-
grarea factorilor de mediu, sociali si de guvernantd in ratingurile de credit.
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Din cunostintele BEI, incd nu existd o metodologie de rating integratd, care si cuprindd criteriile de mediu, sociale i de
guvernantd. Prin urmare, proiectul de cercetare ar trebui si dezvolte o astfel de metodologie, acordind o atentie speciald
aplicabilitatii acesteia la emitentii mai mici, pentru a o alinia la solicitarea CE de a pastra accesul pe piatd al actorilor
mai mici.

Propunerile se depun in limba englezd pani la data de 15 aprilie 2019, ora 24:00 (CET). Propunerile depuse dupi
aceastd datd nu vor fi luate in considerare. Propunerile se vor trimite prin email la:

Events.EIBInstitute@eib.org

Pentru informatii mai detaliate privind procesul de selectie al EIBURS si Institutul BEL vizitai: http://institute.eib.org
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