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Raport privind riscul de durabilitate pentru anul 2023

In conformitate cu procedura privind Politica de durabilitate investitillor fondurilor de pensii administrate
versiunea 2, BCR Pensii s-a angajat sa se conformeze cu Regulamentul UE 2019/2088 al Parlamentului
European si al Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind informatiile privind durabilitatea in sectorul serviciilor
financiare (Reglementarea UE) si respectiv transparenta in legaturéa cu integrarea riscurilor legate de durabilitate
in procesul de investitii si cadrul de reglementare national in asigurarea transparentei cu privire la modul in care
integreaza riscurile legate de durabilitate in deciziile de investitii, inclusiv prin realizarea unui raport anual pentru
informarea participantilor (existenti si potentiali).

in acest raport anual de sustenabilitate am evaluat instrumentele financiare din portofolile FPAP BCR si FPF
BCR Plus din perspectiva durabilitatii, respectiv a factorilor ESG. In acest raport am sintetizat scorurile ESG si
categoriile de risc de durabilitate pe fiecare clasad de active si scorul ESG al intregului portofoliu. Principalii
parametri ESG utilizati in evaluare se regasesc la Anexa nr. 1 din Politica de durabilitate a investitiilor fondurilor
de pensii administrate vers.2 publicata pe site www.pensiibcr.ro.

Conform metodologiei interne, un emitent sau un instrument financiar poate primi un scor ESG cu valori cuprinse
intre 1 si 3, 3 fiind cel mai bun.

Scorurile ESG finale al emitentilor se bazeaza atat pe analize interne cét si pe analize de la terti.
Evaluarea factorilor ESG pe clase de active

In Anexa 1 am prezentat scorul ESG al portofoliului global si pe clase de active. Pentru a evalua performanta
ESG a intregului portofoliu, am calculat o medie ponderata in functie de scorul ESG primit de fiecare clasa de
active si ponderea acesteia in portofoliu. Ponderile folosite in calcul sunt cele de la 31.12.2023, iar evaluarile si
scorurile ESG sunt intocmite pe baza ultimelor date disponibile, adica cele aferente anului fiscal 2023, unde au
fost disponibile.

Din analiza interna rezultad un scor ESG de 2.23 pentru portofoliul fondului FPAP BCR si 2.22 pentru BCR PLUS,
Tnsemnénd un risc mediu de durabilitate.

Conform scorurilor ESG si categorieide risc de durabilitate au rezultat 18 emitenti cu risc scazut de durabilitate,
35 emitenti cu risc mediu si 8 emitenti cu risc ridicat.

Clasa de active cu cel mai mic risc de durabilitate sunt actiunile companiilor europene si cel mai mare risc de
durabilitate este este asociat marfurilor (aur).

e Evaluarea titlurilor de stat

Conform raportului Moody's, scorul ESG de credit al Romaniei este moderat negativ, adica un scor de CIS-3,
unde 1 este cel mai bun si 5 cel mai rau.

Din punct de vedere al factorilor de mediu, Romania are un impact neutru catre scazut (2), avand printre cele
mai scazute emisii de gaze cu efect de sera per persoana din Uniunea Europeana (UE) si o pondere ridicata a
surselor de energie regenerabila in consumul total de energie.

Din punct de vedere al factorilor sociali, Roméania are un scor moderat negativ (3), din cauza problemelor
demografice, al accesului limitat la servicii si performantei educationale moderate. lar din punct de vedere al
guvernantei, Romania are un profil neutru catre scazut (2), din cauza performantei moderate in cadrul luptei



anticoruptiei, unui nivel mediu ce tine de perceptia asupra independentei justitiei si eficientei neuniforme a
politicilor macroeconomice.

Compania Fitch a atribuit guvernantei Romaniei un scor de relevanta ESG (RS) de "5[+]" atat pentru stabilitate
politica si drepturi, cat si pentru statul de drept, calitatea institutionala si a reglementarii si controlul coruptiei.
Aceste scoruri reflectd ponderea ridicata pe care indicatorii de guvernanta ai Bancii Mondiale (WBGI) o au in
modelul lor de rating suveran (SRM). Romania are un clasament WBGI moderat la 60 percentila, reflectand un
record recent de tranzitii politice pasnice, un nivel moderat al drepturilor de participare la procesul politic, o
capacitate institutionala moderata, statul de drept stabilit si un nivel moderat de coruptie. Scorurile variaza de la
"5"la "1". Un scor de "5" indica factori care au un impact asupra ratingului de credit si sunt un factor cheie de
rating.

Astfel, am luat on considerare scorul CIS-3 al Moody’s translatat pe scara noastra internd inseamna un scor
ESG de 2.2 si un risc mediu de durabilitate, la fel ca si in anul anterior.

e Evaluarea emitentilor de actiuni si obligatiuni corporative si supranationale

Fiecare emitent de actiuni, obligatiuni corporative si obligatiuni supranationale a fost evaluat individual pe o serie
de criterii de durabilitate, pe baza c&rora a primit un scor ESG. In total au fost analizati 48 de emitenti (18 emitenti
de actiuni din UE, 20 emitenti de actiuni din Romania si 10 emitenti de obligatiuni). O sinteza a acestor evaluari
se regaseste in anexe, unde am prezentat mediile unor criterii analizate fie pe sectoare de activitate (in cazul
emitentilor de actiuni), fie pe clase de active. lar in graficele 1, 2 si 3 am prezentat scorul mediu ponderat ESG
pe clase de active si pe sectoare.

Tn anul 2023, FPAP BCR si FPF BCR PLUS au investit in obligatiuni sustenabile emise de emitentii Raiffeisen
Bank SA si Banca Transilvania (caracterul sustenabil fiind confirmat de Morningstar-Sustainanalytics).

In general, observdm ca emitentii de obligatiuni corporative (care sunt in principal banci) si actiunile europene
performeaza mai bine la capitolul sustenabilitate fatd de actiunile romanesti.

In cadrul sectoarelor de activitate, observam ca cele mai performante sunt companiile din sectorul imobiliar,
utilitati si industrie pentru actiunile europene, siimobiliar, serviciile financiare si bunuri de consum pentru actiunile
romanesti.

Din analiza factorilor de mediu observam ca cca 79% din emitentii de actiuni si obligatiuni detin o politica de
mediu, iar restul 21% fie nu detin, fie emitentul nu a comunicat aceasta informatie. De asemenea, observam ca
actiunile din sectorul materiale are cele mai mari rate ale intensitatii emisiilor de gaze cu efect de sera (cca 421
tone eq CO2/ mil.EUR venituri), iar sectoarele de utilitati si materiale au cele mai mari rate ale intensitatii
energetice (peste 1,700 MWH/mil EUR venituri). Rata medie de reciclare a deseurilor, in cazul tuturor emitentilor,
este la 44%, iar sectoarele cu ratele cele mai mari rate sunt bunuri de consum si industrial (peste 62%). in medie,
emitentii au o pondere a consumului de energie din surse regenerabile in consumul total de energie de 29%,
totusi sectoarele de materiale si servicii financiare au rate de peste 47%.

Din analiza factorilor sociali observam ca peste 80% din emitenti detin politici privind: diversitate si egalitate de
sanse; sanatatea si securitatea in munca; politicd de denuntare pentru angajati "Whistle Blower”. In continuare,
constatdm c& sectoarele care au peste 50% femei in total angajati sunt serviciile financiare, sanatatea si
imobiliarele, iar sectoarele care au cele mai mari ponderi ale femeilor in functii de conducere sunt bunurile de
consum, sanatatea si imobiliare (peste 39%). De remarcat este ca emitentii de actiuni roméanesti performeaza
mai bine fata de emitentii europeni in ce priveste ponderea femeilor in functii de conducere (43,5% vs 29,7%).
Alti indicatori unde vedem o performanta mai buna a actiunilor roméanesti fata de cele europene sunt gradul de
fluctuatie al angajatilor si numarul de accidente de munca la 1000 de angajati.

lar din analiza factorilor de guvernanta corporativa, remarcam ca peste 89% din emitenti detin o politica de
anticoruptie si etica in afaceri. In medie, cca 62% dintre membrii Consiliului de Administratie sunt directori



independenti si cca 28% sunt femei. Pentru cca 49% din emitentii analizati Presedintele Consiliului de
Administratie este membru independent, iar pentru cca 3% din emitentii analizati CEO-ul ocupa si functia de
Presedinte al Consiliului de Administratie.

e Evaluarea obligatiunilor municipale

In lipsa unor scoruri de la companii de rating ESG specializate, am alocat intern pentru obligatiunile municipale
un risc de durabilitate mediu si un scor ESG de 2.25, la fel ca in anul 2022.

e Evaluarea OPCVM-urilor si ETF-urilor

Avand in vedere vizibilitatea limitata cu privire la structura portofoliilor OPCVM-urilor si ETF-urilor si lipsa unor
rapoarte dedicate, pentru evaluarea instrumentelor din aceastad clasa de active am utilizat scorurile de
sustenabilitate furnizate de Morningstar (The Morningstar Sustainability Rating), convertite pe o scarade la 1 la
3, rezultdnd un scor mediu ponderat de 2.29 la FPAP BCR si 2.28 la FPF BCR PLUS si un risc mediu de
durabilitate.

o Evaluarea ETC-ului (aur)

Industria aurului e impartita pe 2 segmente: oferta sau productia de aur (Upstream) si cererea sau utilizarea
aurului (Downstream). Tnsd segmentul de downstream are un impact negativ neglijabil asupra mediului
(generand cca 1% din totalul de emisii de gaze cu efect de sera ce provin din industria aurului) comparativ cu
segmental de upstream. Prin urmare, in analiza de durabilitatea ne-am raportat la impactul asupra mediului pe
care 1l are oferta de aur. Pentru anul 2023 am utilizat scorul ESG median al sectorului de minerit de metale,
minerale si pietre pretioase publicat de Bloomberg translatat la scara interna evaluare. A rezultat un risc mediu
de durabilitate si un scor ESG de 1.9.

e Evaluarea depozitelor si conturilor curente

Evolutia scorurilor pe clase de active si la portfolile de actiuni este prezentata in graficele urmatoare.
Comparatia scorului cu anul precedent trebuie analizata cu reserve pentru ca metodologia si sursa scorurilor
ESG externe este diferita de la un an la altul.

Grafic 1. Evolutia scorului mediu ponderat ESG pe clase de active, FPAP BCR si FPF BCR PLUS
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Grafic 2. Scorul mediu ponderat ESG pentru portofoliul de actiuni, FPAP BCR

Scor mediu ponderat ESG, pe sectoare si regiuni, FPAP BCR
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Grafic 3. Scorul mediu ponderat ESG pentru portofoliul de actiuni, FPF BCR PLUS
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Anexa 1 - Scorul ESG al portofoliului global si pe clase de active

Ponderea in Ponderee_l in | Scor mediu Scor mediu
Clasa de active portofoliul portofoliul ponderat ponderat
EPAP BCR FPF BCR ESG, FPAP ESG, FPF
PLUS BCR BCR PLUS
Titluri de stat 67,26% 65,73% 2,20 2,20
Actiuni RO 18,49% 21,54% 2,17 2,16
Actiuni UE 2,68% 2,02% 2,58 2,57
Obligatiuni corporative si
supranationale 4,78% 5,01% 2,50 2,49
Obligatiuni municipale 0,88% 1,21% 2,25 2,25
OPCVM-uri si ETF-uri 3,29% 2,19% 2,29 2,28
ETC (aur) 0,85% 0,84% 2,07 2,07
Investitii private de capital 0,66% 0,77% 2,45 2,45
Depozite si conturi curente 1,09% 0,66% 2,44 2,31
Instrumente de acoperire a riscului 0,01% 0,03% 2,33 2,37
Total 100,00% 100,00% 2,23 2,22

Legenda:

Risc de
durabilitate




Anexa 3 - Grafice
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% Emitenti pentru care CEO-ul ocupa si functia de Presedinte al Consiliului
de Administratie
4,8%

0,0% 0,0%

Actiuni RO Actiuni UE Obligatiuni corporative si

supranationale

Total emitenti



100,0%
90,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%

0,0%

20,0%
10,0%

0,0%

40,0%

35,0%

30,0%

25,0%

20,0%

15,0%

10,0%

5,0%

0,0%

% Emitenti pentru care Presedintele Consiliului de Administratie este

100,0% membru independent
75,0% 75,0%
50,0% 50,0% 48,7%
40,0%
25,0% 25,0%
l 20,0%
Imobiliare  Sanatate  Bunuride  Servicii de Servicii Total Materiale Utilitdti  Industriale  Energie
consum  comunicare Financiare  portofoliu
actiuni

% Directori independenti in Consiliul de Administratie

20,7%
72,2%
58,3% 66,5%
62,0% 60,7% 60,7%
53,2%
47,8%
I I ]
Sanatate Industriale Imobiliare Senvicii Total Utilitati Bunuri de Materiale Energie Senvicii de
Financiare  portofoliu consum comunicare
actiuni

Ponderea femeilor in Consiliul de Administratie

36,8% 36,3%

30,0%  30,0%
27,6%
25,1%
23,8%
22,5%
20,6%
I I ﬂlg%

Servicii Industriale  Imobiliare  Bunuri de Total Energie Materiale  Serviciide  Séndtate Utilitati
Financiare consum portofoliu comunicare
actiuni
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5,0%

0,0%

% Emitenti pentru care Presedintele Consiliului de Administratie este
membru independent

) l

ActiuniRO

51,6%

ActiuniRO

13,6%

ActiuniRO

77,8%

Actiuni UE

Directori independenti Tn Consiliul de Administratie

73,6%

20,0%

Obligatiuni corporative si
supranationale

74,8%

Actiuni UE

Ponderea femeilor in Consiliul de Administratie

36,0%

Actiuni UE

Obligatiuni corporative si
supranationale

34,0%

Obligatiuni corporative si
supranationale

42,9%

Total emitenti

Total emitenti

28,6%

Total emitenti



Nota:

Raportul a fost intocmit pe baza informatiilor publice colectate din raportérile anuale, non-financiare, de
sustenabilitate, de guvernanta corporativa publicate de emitenti pe website-urile lor, date obtinute de la furnizori
de scoruri ESG si pe baza de evaluari si scoruri interne. Nu toti emitentii publica rating ESG si metodologiile de
evaluare sunt diferite intre agentiile de rating. Datele utilizate sunt aferente anului 2023 sau anterior in unele
cazuri. Raportul nu a fost auditat de o terta parte printr-un proces de asigurare.

Conform Politicii de durabilitate a investitiilor versiunea 2, intratd in vigoare in decembrie 2022, BCR Pensii
urmareste introducerea treptatd a factorilor ESG in cadrul analizelor prealabile operatiunilor de naturé
investitionala si asigurarea transparentei cu privire la modul in care sunt integrate riscurile legate de durabilitate
in deciziile de investitii.

Riscul de durabilitate/ESG nu reprezintd un factor determinant in toate deciziile de investitii. Materialitatea gi
ponderea acestora in deciziile de investitii depind de strategia de investitii, obiectivul investitional si orizontul de
timp al investitiei. Factorii de durabilitate se refera la aspecte de mediu, sociale si cele legate de forta de munca,
respectarea drepturilor omului, chestiunile legate de combaterea coruptiei si a darii de mita.

Riscul legat de durabilitate inseamné& un eveniment sau o conditie de mediu, sociald sau de guvernanta (ESG)
care, in cazul in care se produce, ar putea cauza un efect negativ semnificativ, efectiv sau potential, asupra
valorii investitiei. Deciziile de investitii se intemeiaza, de reguld, pe mai multi factori gi este probabil ca riscurile
de acest tip sd se materializeze intr-un orizont temporal mai lung. Riscurile legate de durabilitate pot reprezenta
un risc distinct, dar pot avea si impact asupra altor riscuri, cum ar fi, fara a se limita la: riscuri de piata, riscuri
operationale, riscuri de lichiditate sau riscuri de contrapartida.

ESG reprezinta abrevierea pentru aspecte de mediu, sociale si de guvernanta ,Environmental, Social, and
Corporate Governance”. Aspecte de mediu, sociale si de guvernanta presupun, spre exemplu, pentru obiectivele
legate de mediu: utilizarea eficienta a resurselor privind utilizarea energiei, a energiei din surse regenerabile, a
materiilor prime, a apei si a terenurilor, in materie de productie a deseurilor si emisiile de gaze cu efect de sera,
pentru obiectivele sociale: contributiile la combaterea inegalitatii sau care promoveazéd coeziunea sociala,
integrarea sociala si raporturile de muncé sau investitii in capital uman, iar pentru obiectivele legate de bunele
practici de guvernanta: respectarea acordurilor internationale, conformitatea aspectelor din sfera AML,
combaterea coruptiei.

In prezent, informatiile disponibile din surse credibile referitoare la aceste aspecte pot prezenta inconveniente si
lipsuri din care mentionam: obtinerea datelor cu dificultate, informatiile sunt incomplete, de cele mai multe ori
datele sunt bazate pe estimari, lipsa actualizarilor sau inexactitate. Astfel, chiar si atunci cdnd aceste informatii
sunt prezente si identificate, nu exista in prezent nicio certitudine cu privire la posibilitatea evaluérii corecte si
complete a riscurilor in baza acestor informatii. Volumul incd redus de informatii disponibile referitoare la
respectarea criteriilor de mediu, social si guvernanta de catre emitenti/companii face ca investitiile s& nu poata
tine seama momentan de totalitatea criteriilor pentru activitati economice durabile din punct de vedere al mediului
si 8d nu poata fi realizatd o evaluare (completa/cuprinzatoare/relevanta) la acest moment a efectelor negative
ale deciziilor de investitii asupra factorilor de durabilitate.

Concretizarea riscului de durabilitate poate conduce la un impact asupra activului fondului, care poate varia ca
intensitate in functie de alte riscuri specifice si de clasa de active. Un risc de durabilitate pentru un activ poate
genera o pierdere in valoarea acestuia si, prin urmare, un impact negativ asupra valorii activului net al fondului.
Cu toate ca administratorul depune toate diligentele necesare in analiza prealabild a participatiilor in procesul
decizional si investitional in scopul protejarii interesului participantilor si ludnd in considerare faptul ca datele
privind factorii de durabilitate pot fi in acest moment obtinute cu dificultate, informatiile sunt incomplete sau
neactualizate, iar de cele mai multe ori datele sunt bazate pe estimari, existd o mare probabilitate ca
administratorul sé@ nu fie in masura sa ia in considerare efecte negative ale factorilor de durabilitate in toate
deciziile de investitii.
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