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Indledning

Ved Radets beslutning 2003/77/EF af 1. februar 2003 fastsadtes der flerdrige finansielle
retningslinjer for forvaltningen af aktivernei EKSF under afvikling og, nér afviklingen er
afsluttet, af Kul- og Stélforskningsfondens aktiver (de finansielle retningslinjer)™.

Ved artikel 2 i denne beslutning fastsedtes det, at Kommissionen tager de finansielle
retningslinjers virkemade og effektivitet op til vurdering hvert femte ar og foredar alle
nadvendige aandringer.

Efter den ferste vurdering i 2007 blev Radets beslutning aandret den 15. september 2008
(se R&dets beslutning 2008/750/EF?). /Endringerne var overvejende af teknisk karakter,
og mere specifikt omhandlede de en pracision af visse definitioner, navnlig definitionen
pa en obligations labetid, der blev forbedret sdledes, at den omfatter den definition, som
benyttes for asset-backed securities, definitionen af vaardipapirer udstedt eller garanteret
af staten og definitionen af gaddsinstrumenter udstedt af banker. Reglerne for salgs- og
genkgbstransaktioner blev tilpasset markedsstandarderne. Desuden blev  visse
bestemmelser vedrgrende rating praeiseret, og den maksimalt tilladte Iabetid blev
udvidet med seks maneder for at tage hgjde for udviklingen i EU-medlemsstaternes
udstedel sesregler. Endelig blev visse bestemmelser om regnskabsfarelse gjourfart, sa de
afspgler overgangen til internationalt anerkendte regnskabsregler for hele
Kommissionen.

Naavaaende rapport fremlaggger vurderingen af de finansielle retningslinjers virkeméade
og effektivitet for femarsperioden 2008-2012.

Definansidlleretningdinjersvirkemade og effektivitet i femar sperioden 2008-2012

| medfer af Radets beslutning 2003/77/EF som amdret ved Ré&dets beslutning
2008/750/EF forvalter Kommissionen aktiverne i EKSF under afvikling siledes, "at der
er midler til radighed, nar der er behov herfor, og sdledes, at der opnas det starst mulige
afkast, samtidig med at der fastholdes en hgj grad af sikkerhed og stabilitet palangt sigt."
(punkt 3 i bilaget til Radets beslutning 2003/77/EF).

| betragtning af denne malsagning har de finansielle retningslinjer fungeret godt i |gbet af
femarsperioden 2008-2012 pa trods af et udfordrende markedsmiljg i forbindelse med
den globale finans- og gaddskrise.

Til trods for den betydelige afmatning pa finansmarkederne blev der ikke konstateret
nogen misligholdelse af de forvaltede aktiver (pr. juni 2012), og forrentningen af
portef@ljen var i avrigt tilfredsstillende. Navnlig gav portefaljen i perioden 1. januar 2008

! EUT L 29 af 5.2.2003, s. 25.

2 Radets beslutning 2008/750/EF af 15. september 2008 om amndring af beslutning 2003/77/EF om
fastsadtelse af de flerdrige finansielle retningdinjer for forvaltningen af aktiverne i EKSF under
afvikling og, nér afviklingen er afsluttet, af Kul- og Stalforskningsfondens aktiver (EUT L 255 af
23.9.2008, s. 28).
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- 30. juni 2012 et samlet afkast pa 19,5 % svarende til et arligt afkast pa 4 % for en
portefalje baseret pa hgj kvalitet/lav risiko. En neamere beskrivelse af portefgljens
sammensadning kan sesi bilaget.

Portefagljens kapital er altsd ikke blot bevaret, men er blevet gget. Portefaljens
markedsvaadi pr. 30. juni 2012 var pa 1,74 mia. EUR, mens den pr. 31. december 2007
var pa 1,46 mia. EUR.

| Igbet af vurderingsperioden modtog portefgljen bidrag fra medlemsstaterne pa
152,28 mio. EUR, mens den overfarte 229 mio. EUR til forskningsprogrammer for de
sektorer, der er knyttet til kul- og stdlindustrien, som fastsat i Radets besutning
2003/77/EF.

| lgbet af vurderingsperioden gav de eksisterende finansielle retningslinjer en god basis
for en forsigtig kapital- og risikoforvaltningsramme, som Igbende revideres og tilpasses
markedsudviklinger og branchens standarder.

Overholdelsen af Kommissionens rammer for risikoforvaltning overvages lgbende af en
saalig tjeneste for risikoforvaltning, som er uafhaangig af kapitalforvalterne og refererer
direktetil den gverste ledelse.

Udover de eksisterende rammer for risikoovervagning og kontrol er systemerne og
procedurerne til kapital- og risikoforvaltning underlagt regelmaessige interne og eksterne
revisioner. De eksterne private revisorer har ikke konstateret problemer i forbindelse med
forvaltningen af kapitalen eller tilgangen til handtering af krisens virkninger. Udover den
eksterne private revision bliver EKSF's forvaltning ogsa regelmaessigt revideret af Den
Europaaske Revisionsret. Disse rapporter indeholder ingen henstillinger vedrerende
EKSF'sfinansielle retningslinjer.

Konklusion

Pa baggrund af ovenstdende mener Kommissionen, at der ikke er behov for at aandre de
nuvagende retningslinjer. Sammen med Kommissionens rammer for risikoforvaltning,
som Igbende revideres og tilpasses efter behov, har de nuvagende finansielle
retningslinjer fungeret tilfredsstillende i lgbet af den vurderede periode. Portefaljen
opnaede et positivt samlet afkast, der ligger over dens markedsreference og har udvist
sikkerhed og stabilitet palang sigt.
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BILAG

Bilag 1.a - Portefaljestruktur pr. 30.6.2012

Virksomhedskode: EKSF

a) PORTEFZLGESTRUKTUR PR. 30/6/2012

Kursveerdi

Kursveerdi

Portefalje u/ palgbne renter med palgbne renter 30/06/2012
Obligationer 1454 273 591 1476 771 277 85 %
Subtotal obligationer 1454 273 591 1476 771 277 85 %
Kontant (se tabel c) 262 339 281 262 339 281 15 %
| ALT 1716612 872 1739 110 558 100 %
b) PORTEFZLGEVARIGHED
Aktuel 30/6/2012
. . (2,62%)
Modif t hed
odificeret varighe 224
(*) udelukkende obligationer
¢) CASH-STRUKTUR
Aktuel 30/6/2012
Pengemarkedsindskud 261 800 000
Palgbne renter 209 468
Nostrokonti* 329 813
| ALT 262 339 281
Bilag 1.b - Portefgljestruktur pr. 31.12.2008
a) PORTEFOLGESTRUKTUR PR. 31/12/2008
Kursveerdi Kursveerdi
Portefglje u/ palgbne renter med palgbne renter 31/12/2008
Obligationer 1431 863 320 1463674511 93 %
Subtotal obligationer 1431 863 320 1463674511 93 %
Kontant (se tabel c) 106 935 595 106 935 595 7%
| ALT 1538 798 915 1570 610 106 100 %

b) PORTEFGLGEVARIGHED

Aktuel 31/12/08

(3,99%)

Modificeret varighed
g 3,72

(*) udelukkende obligationer

c) CASH-STRUKTUR

Aktuel 31/12/08

Pengemarkedsindskud 100 600 000

Palgbne renter 243 897

Nostrokonti* 6 091 697

| ALT 106 935 595
4
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Bilag 2.a - Sammensagtning af obligationsportefalje pr. 30.6.2012

Sammensaetning af obligationsportefaljen fordelt pa Igbetid, rating og branche
Virksomhedskode: EKSF; 30/06/12

Sammensaetning af obligationsportefgljen fordelt pa
Igbetid

m<1ar
m1-33ar
m3-5ar
W57 a&r

m>7ar

Sammensatning af obligationsportefgljen fordelt pa

rating
1%.2%

HAAA
HAA
A

H BBB
H BB

=B

Sammensatning af obligationsportefgljen fordelt pa
branche

M Statsobligationer

m Multinationale
organisationer

" Andre offentlige udstedere

m Banker og
finansieringsinstitutioner

Bilag 2.b - Sammensaatning af obligationsportefalje pr. 31.12.2008
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Sammensazetning af obligationsportefgljen fordelt pa lgbetid, rating og branche
Virksomhedskode: EKSF; 31/12/08

Sammenszaetning af obligationsportefgljen fordelt pa
Igbetid

m<lar

m1-3ar
W 3-5ar
W 5-7arY

W >7ar

Sammensaetning af obligationsportefgljen fordelt pa

rating

1%-0% 0o

H AAA
HAA
WA
m BBB
m BB
mB

Sammensaetning af obligationsportefgljen fordelt pa
branche

M Statsobligationer
M Multinationale organisationer

m Andre offentlige udstedere

m Banker og
finansieringsinstitutioner
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