[bookmark: NGEU]Suite donnée à la résolution non législative du Parlement européen du 22 novembre 2022 sur la mise en œuvre de la stratégie d’emprunt destinée à financer NextGenerationEU, l’instrument de l’Union pour la relance
1. Rapporteur: José Manuel FERNANDES (PPE/PT), Valérie HAYER (Renew/FR)
2. Numéro de référence: 2021/2076 (INI) / A9-0250/2022 / P9_TA(2022)0400
3. Date d'adoption de la résolution: 21 novembre 2022
4. Commission parlementaire compétente: commission des budgets (BUDG)
5. Analyse/évaluation succincte de la résolution et des demandes qu’elle contient: 
La résolution évalue la mise en œuvre de la stratégie d’emprunt pour financer NextGenerationEU. Elle constate que la Commission a rapidement et efficacement élaboré et mis en place de nouvelles capacités de gestion de la dette, que les émissions se sont déroulées à un rythme soutenu depuis la première émission en 2021 et qu’elles ont toutes été largement sursouscrites, que l’intérêt des investisseurs a été considérable, ce qui a permis à la Commission d’atteindre ses objectifs de financement, et que les produits de l’UE ont été négociés à des taux d’intérêt attrayants, à un niveau comparable à celui d’autres grands émetteurs européens et supranationaux.
La résolution contient également plusieurs suggestions visant à renforcer encore les opérations d’emprunt et de prêt de la Commission. Il s’agit, par exemple, de travailler avec les acteurs du marché pour stimuler la liquidité du marché secondaire des obligations de l’Union, de se coordonner étroitement avec les bureaux supranationaux et nationaux de gestion de la dette afin d’éviter d’évincer la demande d’autres obligations souveraines européennes, d’associer le Parlement aux opérations d’emprunt et de prêt de l’Union et d’informer régulièrement le Parlement des coûts supportés par la dette de l’Union, des calendriers de remboursement et de l’incidence de l’évolution des taux d’intérêt sur le budget de l’Union, d’empêcher l’écoblanchiment en communiquant des informations de qualité sur l’utilisation des produits et d’exclure que des projets problématiques soient financés par des obligations vertes, et de proposer de nouvelles ressources propres supplémentaires pour générer des recettes suffisantes pour le remboursement de NextGenerationEU.
La Commission partage l’avis du Parlement selon lequel, dans le contexte de crises multiples — d’abord la pandémie et désormais la guerre menée par la Russie contre l’Ukraine — il est plus important que jamais que l’Union ait les moyens de financer ses priorités, y compris au moyen d’emprunts au fur et à mesure de l’accord du colégislateur. La modification récemment adoptée du règlement financier permettra de financer tous les nouveaux programmes d’emprunt et de prêt de l’UE au moyen d’un programme de financement unifié. Cela permettra à la Commission de mettre en œuvre les infrastructures et techniques opérationnelles mises au point pour NextGenerationEU afin de financer efficacement et avec succès d’autres politiques de l’UE.
L’UE est désormais reconnue comme un émetteur reconnu et digne de confiance; la priorité de la Commission pour les années à venir sera de s’appuyer sur cette réussite. La Commission continuera à collaborer avec le Parlement européen à chaque étape de ce dossier important, comme cela a été le cas ces dernières années. 
6. Réponse à ces demandes et aperçu des mesures que la Commission a prises ou envisage de prendre 
La Commission tient à remercier le Parlement européen pour cette résolution et prend bonne note de ses recommandations.
Paragraphes 1 à 8, 13, 16 et 20:
[bookmark: _GoBack]La Commission apprécie l’évaluation positive du Parlement concernant les opérations de financement de NextGenerationEU à ce jour. Le financement de NextGenerationEU au moyen d’émissions conjointes de l’UE a nécessité une extension significative de l’architecture de gestion de la dette de la Commission. S’appuyant sur son expérience antérieure en tant qu’émetteur et avec le soutien technique des États membres, de la Banque centrale européenne (BCE), de la Banque européenne d’investissement (BEI) et du mécanisme européen de stabilité (MES), la Commission a mis en place un programme d’emprunt et de prêt sophistiqué, soutenu par une infrastructure fiable de paiement, de règlement et de comptabilité dans un laps de temps très court. Cette stratégie de financement diversifiée s’inscrit dans un cadre solide de gouvernance et d’atténuation des risques.
La Commission partage l’avis du Parlement selon lequel le réseau des spécialistes en titres publics est un pilier essentiel de la stratégie de financement diversifiée. L’inscription au réseau des spécialistes en titres publics est ouverte de manière continue aux membres de réseaux européens souverains ou supranationaux de spécialistes en titres publics. Au 1er janvier 2023, la Commission dénombrait 41 banques et entreprises d’investissement agissant en qualité de spécialistes en titres publics de l’UE, établies dans 12 États membres, présentant une diversité de modèles économiques – y compris tous les principaux acteurs du placement de dette souveraine et de dettes souveraines, supranationales et d’agences (SSA) – opérant dans le monde entier. Ce groupe diversifié de spécialistes en titres publics permet à l’UE d’accéder à une large base d’investisseurs et à de vastes capacités de distribution. La participation à des opérations syndiquées repose sur le respect de critères d’éligibilité bien établis (qui dépendent de la participation active des banques au réseau, à la fois sur la base de paramètres qualitatifs et quantitatifs) et sur l’évaluation des mérites des propositions des spécialistes en titres publics pour des opérations spécifiques sur la base de critères d’attribution spécifiques. La Commission cherche également à stimuler la concurrence au sein du groupe et à maximiser le nombre de banques qui peuvent rivaliser effectivement pour obtenir des mandats.
Comme le souligne le Parlement, il importe d’assurer une coordination étroite avec les bureaux de gestion de la dette des États membres ainsi qu’avec la BCE, la BEI et le MES. La publication, par la Commission, de plans de financement mensuels à 6 mois, comprenant un calendrier d’émission, a été essentielle pour faciliter la coordination avec les bureaux de gestion de la dette des États membres et les autres émetteurs qui gèrent des programmes d’émission de grande ampleur. La Commission participe en outre aux réunions du sous-comité «marchés européens des dettes souveraines» (ESDM) du comité économique et financier, qui inscrit régulièrement la mise en œuvre des programmes d’emprunt et de prêt de l’UE à son ordre du jour.
La transparence et la responsabilité sont les caractéristiques des opérations de financement de NextGenerationEU. La Commission fournit des mises à jour trimestrielles et des rapports semestriels sur le programme d’émission NextGenerationEU au Parlement et au Conseil. Ces rapports contiennent des informations détaillées sur tous les aspects des opérations d’emprunt NextGenerationEU, y compris les intérêts, la gestion des liquidités et les coûts administratifs liés à l’émission d’obligations et de titres de créance NextGenerationEU, les paiements du principal et des intérêts attendus sur l’encours de la dette de l’UE et leur incidence sur le budget de l’UE. À la suite de la récente modification du règlement financier, le champ d’application de ces rapports sera étendu à tous les financements entrepris sur la base du programme de financement unifié.
La Commission est consciente des conditions difficiles du marché et de la grande incertitude qui entoure les évolutions futures, et elle surveille constamment les conditions du marché. L’augmentation significative des coûts d’emprunt en 2022 se traduit par une augmentation des paiements de taux d’intérêt à verser en 2023 sur le budget de l’UE pour les dépenses non remboursables au titre de NextGenerationEU. Globalement, les coûts pour la période 2022-2023 n’ont pas été dépassés par rapport au montant prévu dans la programmation financière et ils n’ont pas eu d’incidence sur les programmes relevant de la rubrique 2b. L’incidence de nouvelles modifications des taux d’intérêt sur les montants nécessaires provenant du budget de l’UE continuera à faire l’objet d’un suivi attentif et le Parlement et le Conseil seront informés de l’évolution de ces besoins dans le cadre des réunions régulières de NextGenerationEU et dans le cadre de la préparation du budget annuel pour 2024.
Paragraphes 9 à 18
L’émission de nouveaux titres de créance NextGenerationEU doit avoir lieu entre la mi-2021 et 2026. Après 2026, toute émission de NextGenerationEU consistera uniquement à refinancer la part de la dette arrivant à échéance afin de lisser l’absorption budgétaire des passifs au fil du temps. Ces émissions seront donc d’une ampleur moindre que l’émission de nouveaux titres de créance au cours de la période 2021-2026. Tous les emprunts de NextGenerationEU seront intégralement remboursés d’ici à 2058 au plus tard.
D’autres programmes d’emprunt et de prêt, tels que l’assistance macrofinancière (AMF), continueront d’exister après 2027. Par conséquent, même après 2027, la Commission doit disposer d’une capacité de financement lui permettant de gérer de manière efficace et efficiente les passifs financiers associés à NextGenerationEU et d’émettre des prêts pour d’autres programmes d’emprunt et de prêt.
La Commission partage l’avis du Parlement selon lequel il est important de disposer d’une large base d’investisseurs pour les obligations et les titres de créance de l’Union. Depuis le début des opérations de financement de NextGenerationEU, la Commission a élaboré une stratégie globale en matière de relations avec les investisseurs et a pris une série d’initiatives pour établir un lien avec sa base d’investisseurs, notamment des tournées de présentation, des bulletins d’information destinés aux investisseurs et une base de données sur les relations avec les investisseurs. Les investisseurs ont confirmé que la forte augmentation de la liquidité des obligations de l’UE depuis le lancement du programme NextGenerationEU, soutenue par la stratégie d’émission et la communication prévisibles et transparentes de l’UE au marché et sa stratégie consistant à recourir aux enchères pour augmenter l’encours des obligations, a considérablement renforcé l’attrait des obligations NextGenerationEU. Bien que ces évolutions représentent un résultat très positif en ce qui concerne la liquidité actuelle de la dette de l’UE, la Commission continue de suivre de près la liquidité et prendra des mesures pour surmonter les obstacles qui subsisteraient éventuellement.
Une première étape importante a déjà été franchie avec la modification du règlement financier visant à mettre en place un programme de financement unifié en tant que méthode générale de financement de tous les programmes de l’UE financés par des emprunts. Cela permettra à l’UE de mettre en place la méthode et l’infrastructure de financement de NextGenerationEU, qui ont fait leurs preuves, pour d’autres programmes de l’UE tels que l’aide financière à l’Ukraine. À l’avenir, l’UE émettra des obligations de l’UE pour lesquelles l’utilisation du produit peut servir à financer différentes politiques plutôt que de gérer des programmes de financement distincts (SURE[footnoteRef:1], AMF, mécanisme européen de stabilisation financière, NextGenerationEU) pour les différentes politiques. C’est important pour les investisseurs, car cela accroît la substituabilité des obligations de l’UE dans leurs portefeuilles et augmente la liquidité sur les marchés secondaires. La Commission s’appuiera sur cette dynamique en prenant de nouvelles mesures pour renforcer la liquidité de la dette de l’UE sur les marchés secondaires. [1:  	Instrument européen de soutien temporaire à l’atténuation des risques de chômage en situation d’urgence (SURE).] 

La Commission partage également l’avis du Parlement selon lequel il convient d’éviter l’écoblanchiment au moyen du cadre des obligations vertes. C’est la raison pour laquelle la Commission a mis en place une procédure rigoureuse de diligence raisonnable pour veiller à ce que seules les dépenses correspondant aux attentes les plus élevées du marché puissent bénéficier d’un financement au moyen d’obligations vertes, ainsi qu’un tableau de bord de pointe sur les obligations vertes NextGenerationEU, qui assure une transparence totale sur la manière dont les financements provenant des obligations vertes NextGenerationEU sont investis. En outre, la Commission a publié en décembre 2022 son premier rapport d’affectation des obligations vertes. Ce dernier rapport rend également compte de la manière dont les dépenses financées par les obligations vertes NextGenerationEU sont alignées sur les domaines d’intervention de la taxinomie de l’UE en matière d’atténuation du changement climatique et d’adaptation à celui-ci.
La Commission s’appuie sur les autorités des États membres et leurs systèmes de contrôle pour la communication d’informations correctes sur les mesures qui bénéficient d’un financement au titre des obligations vertes NextGenerationEU. Toutefois, la Commission effectue à la fois des audits des systèmes de suivi et de contrôle des États membres et procède à des audits ex post fondés sur les risques sur la réalisation de valeurs intermédiaires ou de valeurs cibles spécifiques, y compris celles liées à des mesures ayant un objectif climatique. Dans les cas où un audit ou tout autre élément probant soulève des doutes quant à la conformité d’une mesure spécifique aux normes attendues des obligations vertes NextGenerationEU, la mesure est retirée du panier d’éligibilité des obligations vertes.
La Commission convient que NextGenerationEU montre les avantages d’une réponse ambitieuse, collective et démocratique à la crise au niveau de l’UE et qu’il est important d’associer les citoyens de l’UE à cette démarche. La Commission a lancé un site web complet pour informer le grand public de ses opérations de financement. Les citoyens de l’UE peuvent également acheter des obligations de l’UE, mais pas directement. Les obligations de l’UE sont émises sur les marchés internationaux des capitaux avec l’aide d’institutions financières spécialisées qui les placent auprès d’investisseurs institutionnels (fonds d’investissement, compagnies d’assurance, fonds de pension, etc.). Dans la pratique, cela signifie qu’une partie de ces obligations vendues dans l’UE sera achetée par des établissements financiers qui les placent dans des fonds d’investissement de détail. La Commission n’envisage pas l’offre publique de ses obligations sur le marché de détail, car cela nécessite le développement d’une capacité de distribution qualitativement différente et coûteuse.
Paragraphes 19 à 25
La Commission soutient le Parlement dans son souhait d’être pleinement associé aux programmes d’emprunt et de prêt de l’Union, conformément à ses prérogatives et aux exigences du traité. La Commission s’est engagée à rendre compte au Parlement de sa stratégie d’émission et de gestion de la dette, comme nous l’avons fait depuis le lancement du programme NextGenerationEU, conformément à l’accord interinstitutionnel[footnoteRef:2]. L’intégration de la stratégie de financement diversifiée dans le champ d’application du règlement financier renforce encore le contrôle parlementaire. La stratégie de financement diversifiée est désormais intégrée dans un acte du Parlement européen et du Conseil. En outre, des exigences spécifiques en matière de rapports sur tous les aspects de la stratégie de la Commission en matière d’emprunt et de gestion de la dette ont été ajoutées dans ce contexte. [2: 	Accord interinstitutionnel entre le Parlement européen, le Conseil de l’Union européenne et la Commission européenne sur la discipline budgétaire, la coopération en matière budgétaire et la bonne gestion financière, ainsi que sur de nouvelles ressources propres, comportant une feuille de route en vue de la mise en place de nouvelles ressources propres, Accord interinstitutionnel du 16 décembre 2020 (JO L 433I du 22.12.2020, p. 28).] 

Le placement des crédits budgétaires pour les coûts de remboursement de l’instrument de l’Union européenne pour la relance au-delà des plafonds du cadre financier pluriannuel (CFP) nécessiterait une révision du règlement CFP conformément à la procédure législative spéciale prévue à l’article 312 du traité sur le fonctionnement de l’Union européenne (TFUE). La Commission présentera en 2023 un réexamen à mi-parcours du CFP 2021-2027, conformément à sa déclaration faite au moment de l’adoption du CFP. L’engagement d’un réexamen du CFP n’est pas un engagement à proposer une révision. 
La Commission partage l’avis du Parlement selon lequel un accord sur de nouvelles ressources propres est essentiel. À cet égard, la Commission se félicite des discussions sur les nouvelles ressources propres au sein du groupe de travail compétent du Conseil et de l’avancement des négociations sur les propositions sectorielles sous-jacentes. La Commission présentera un deuxième paquet de nouvelles ressources propres au cours du troisième trimestre de 2023, comme annoncé dans son programme de travail pour 2023. C’est un an avant ce qui est prévu dans l’accord interinstitutionnel et cela souligne notre engagement en faveur de la viabilité des finances publiques de l’UE. La deuxième série de nouvelles ressources propres complétera la première et vise à générer des recettes suffisantes pour le remboursement de la composante «subvention» des emprunts de NextGenerationEU, y compris l’augmentation des coûts de financement.
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