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OPINIE

EUROPEJSKI BANK CENTRALNY

OPINIA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO
z dnia 19 listopada 2010 r.

w sprawie projektu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajgcego
rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych

(CON/2010/82)
(2010/C 337/01)

Wprowadzenie i podstawa prawna

W dniu 26 lipca 2010 r. Europejski Bank Centralny (EBC) otrzymal wniosek Rady Unii Europejskiej
o wydanie opinii w sprawie projektu rozporzadzenia zmieniajacego rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
w sprawie agencji ratingowych (1) (zwanego dalej ,projektem rozporzadzenia”).

Wiasciwos¢ EBC do wydania opinii wynika z art. 127 ust. 4 oraz art. 282 ust. 5 Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej, jako ze projekt rozporzadzenia zawiera postanowienia majace wplyw na przyczynianie sie
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych (ESBC) do nalezytego wykonywania polityk w odniesieniu do
stabilnosci systemu finansowego, zgodnie z art. 127 ust. 5 Traktatu. Rada Prezeséw wydala niniejszg opinie
zgodnie ze zdaniem pierwszym art. 17 ust. 5 Regulaminu Europejskiego Banku Centralnego.

Uwagi ogolne

1. EBC przyjmuje z zadowoleniem wprowadzane przez projekt rozporzadzenia $rodki zmierzajace do
wzmocnienia ram prawnych dotyczacych agencji ratingowych, w szczegélnosci majace: a) przyznaé
Europejskiemu Organowi Nadzoru nad Gieldami i Papierami WartoSciowymi (ESMA) szerokie upraw-
nienia w zakresie rejestracji agencji ratingowych i nadzoru nad tymi agencjami; oraz b) zwigkszy¢
przejrzysto$¢ i konkurencje na rynku ratingéw strukturyzowanych instrumentéw finansowych. EBC
z satysfakcjg zauwaza, Ze w rozporzadzeniu (WE) nr 1060/2009 (%) uwzgledniono wiele uwag wyrazo-
nych uprzednio w: a) wkladzie Eurosystemu do publicznych konsultacji w sprawie projektu rozporzg-
dzenia/dyrektywy Komisji w sprawie agencji ratingowych (); oraz b) opinii EBC CON/2009/38 z dnia
21 kwietnia 2009 r. w sprawie projektu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
agencji ratingowych (4.

2. Jak zauwazono we wkladzie Eurosystemu z 2008 r.(°), z perspektywy zapewnienia koordynacji
i réwnych zasad konkurencji, bardziej wskazany niz sprawowanie nadzoru w sposéb rozproszony jest
nadzor nad agencjami ratingowymi opierajacy si¢ na koncepcji jednego nadzorcy. W tym kontekscie EBC
z zadowoleniem przyjmuje przyznanie ESMA szeregu zadafn zwigzanych z rejestracja agencji ratingo-
wych i nadzorem nad tymi agencjami. EBC rozumie, ze ramy prawne pozostawig krajowym organom

() KOM(2010) 289 wersja ostateczna.

() Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 1.

() Publikacja z wrze$nia 2008 r. (zwana dalej ,wkladem Eurosystemu z 2008 r."), dostgpna na stronie internetowej EBC
pod adresem http://www.ecb.europa.eu

() Dz.U. C 115 z 20.5.2009, s. 1.

(°) Strona 4.
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nadzoru mozliwo$¢ uznawania agencji ratingowych za zewnetrzne instytucje kontroli jakosci kredytowej
zgodnie z art. 81-83 dyrektywy 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca
2006 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialalnosci przez instytucje kredytowe (wersja prze-
redagowana) (!).

. Z zastrzezeniem ponizszych uwag, EBC ogdlnie popiera zasady w zakresie zapewnienia przejrzystosci

przewidziane w proponowanym brzmieniu nowych art. 8a i 8b rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 (?),
ktére wymagaja od emitentéw strukturyzowanych instrumentéw finansowych, aby informacje, ktére
przekazuja wyznaczonym przez siebie agencjom ratingowym, udostepniali takze okreslonym innym
agencjom ratingowym. Wprowadzenie takich wymogéw informacyjnych ma na celu poprawe jakosci
i przejrzystoSci procesu ratingu strukturyzowanych instrumentéw finansowych, moze réwniez przy-
czyni¢ si¢ do zwigckszenia konkurencji miedzy agencjami ratingowymi. Nowe wymogi s3 ponadto
w pewnym stopniu podobne do zasad stosowanych od czerwca 2010 r. przez amerykanskg Komisje
Papieréw Wartociowych i Gield (SEC) (}). Zapewnienie w miar¢ mozliwosci sp6jnosci pomiedzy ramami
prawnymi w UE i w Stanach Zjednoczonych jest waznym aspektem zachowania réwnych zasad
konkurencji.

EBC pragnie jednak wskaza¢ pewne mozliwe problemy zwiazane z wprowadzeniem w Zycie nowych
wymogéw informacyjnych. Po pierwsze, zgodnie z projektowang regulacja, agencja ratingowa wyzna-
czona do wydania w danym przypadku ratingu kredytowego moze by¢ poddana zwigkszonej konku-
rencji ze strony innych kwalifikowanych agencji ratingowych (niewyznaczonych agencji ratingowych).
Latwiejsze moze by¢ w szczegdlnosci wydawanie przez niewyznaczone agencje ratingowe niezamdowio-
nych ratingéw kredytowych, poniewaz beda one mialy dostep do informacji dostarczanych wyznaczonej
agencji ratingowej przez emitenta. Niewyznaczone agencje ratingowe moga jednakze spotkaé sig
z istotnymi przeszkodami w dostepie do rynku, zwigzanymi z: a) prawnymi kryteriami kwalifikacyjnymi
dotyczacymi dostgpu do informacji emitenta; oraz b) nieformalna wiedza posiadang przez wyznaczona
agencje ratingowa w wyniku utrzymywania diugotrwalych stosunkéw z emitentem. Dos$wiadczenie
z zasadami zapewnienia przejrzysto$ci wprowadzonymi przez SEC nie potwierdzito dotychczas jedno-
znacznie, aby wprowadzenie takich zasad mialo istotny wplyw na praktyki agencji ratingowych,
w szczegblnosci na zwigkszenie liczby niezaméwionych ratingéw kredytowych. Po drugie, mozliwo$¢
uzyskania wielu ratingéw kredytowych moze pozwoli¢ emitentom na wybieranie najbardziej dla nich
korzystnego (,rating shopping”), co moze prowadzi¢ do tego, ze agencje kredytowe beda konkurowaé
w przyznawaniu jak najkorzystniejszych ratingéw, co z kolei moze mieé¢ ujemny wplyw na jakos¢
wydawanych ratingéw. Po trzecie, nalezy rowniez zbadaé sytuacje samego emitenta, biorgc pod
uwage takie czynniki jak: a) obcigzenia zwigzane z udoste¢pnianiem informacji niewyznaczonym agen-
¢jom ratingowym; oraz b) ochrong¢ przed mozliwym naduzywaniem informacji otrzymywanych przez
niewyznaczone agencje ratingowe.

EBC rozumie, ze zasady zapewnienia przejrzystosci okreSlone w proponowanym brzmieniu nowych
art. 8a i 8b spotkaly si¢ z szerokim poparciem w czasie prac przygotowawczych nad projektem
rozporzadzeniem (*. EBC proponuje zatem wprowadzenie zmian jedynie w ograniczonym zakresie (°).
EBC zaleca réwniez, aby w zwigzku z wprowadzeniem projektu rozporzadzenia rozwdj sytuacji
w opisanych powyzej zakresach byl SciSle obserwowany przez ESMA, tak aby umozliwi¢ Komisji przed-
stawienie ewentualnych zmian opierajacych si¢ na zebranych doswiadczeniach (%).

. Co wigcej, EBC oczekuje, Ze na podstawie doswiadczeni zabranych przy stosowaniu zasad wprowadzo-

nych projektem rozporzadzenia Komisja podejmie prace nad dalej idacymi zasadami w zakresie zapew-
nienia przejrzystosci w procesie wydawania ratingdéw kredytowych. Dla osiagni¢cia pozadanego skutku

(") Dz.U. L 177 z 30.6.2006, s. 1.

(%) Zob. art. 1 ust. 4 projektu rozporzadzenia.
(}) Zob. nowelizacje zasady 17g-5 czesci 240 ustawy o papierach warto$ciowych i gieldach z 1934 r. (Rule 17g-5 of Part

(4

)

240 of the Securities Exchange Act 1934), komunikat SEC nr 34-61050 (23 listopada 2009 r.), Rejestr Federalny
(Federal Register) t. 74, nr 232, s. 63832 (4 grudnia 2009 r.) (zwanej dalej ,zmieniong zasadg SEC 240.17g-5");
nowelizacja dostepna na stronie internetowej SEC pod adresem http://www.sec.gov Zmieniong zasade¢ SEC 240.17g-5
stosuje si¢ do emitentéw ze Standéw Zjednoczonych od dnia 2 czerwca 2010 r., a do emitentéw spoza Stanéw
Zjednoczonych wyznaczajacych agencje ratingowe ze Stanéw Zjednoczonych od dnia 2 grudnia 2010 r.; zob. takze
zarzadzenie SEC z dnia 19 maja 2010 r. przyznajace tymczasowe warunkowe zwolnienie z wymogdw zasady 17g-5
ustawy o papierach wartosciowych i gieldach z 1934 r. dla statystycznych organizacji ratingowych uznanych na
poziomie krajowym wraz z prosba o uwagi (,Order of 19 May 2010 granting temporary conditional exemption
for nationally recognized statistical rating organizations from the requirements of rule 17g-5 under the Securities
Exchange Act of 1934 and request for comment”) (komunikat nr 34-62120), dostgpne na stronie internetowej SEC.
Por. obecne brzmienie projektu rozporzadzenia z brzmieniem kompromisowej propozycji Prezydencji z dnia
7 pazdziernika 2010 r., 2010/0160 (COD), s. 17.

(°) Zob. dalsze uwagi w punkcie 5.
(%) Zob. dalsze uwagi w punkcie 6.
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zasady w zakresie zapewnienia przejrzystosci powinny zachowywaé réwnowage pomiedzy komercyjnym
interesem emitentow przekazujacych agencjom ratingowym poufne informacje a potrzebami bankéw
centralnych, organéw nadzoru i innych podmiotéw zainteresowanych szerszym dostepem do informacji
umozliwiajacych niezalezng ocen¢ wynikoéw dzialalnosci agencji ratingowych. Wszystkie powyzsze czyn-
niki sa szczeg6lnie istotne na rynku sekurytyzacji. W tym zakresie Eurosystem zamierza w ramach
swojego systemu oceny zabezpieczeft uzyskaé dostep do informacji dotyczacych poszczegdlnych pozy-
czek, co pozwoli na biezace szacowanie ryzyka dotyczacego instrumentoéw objetych sekurytyzacja.

Uwagi szczegélowe
Zwigkszona przejrzystos¢ procesu przyznawania ratingow

5. Projekt rozporzadzenia wymaga, aby wyznaczone agencje ratingowe dostarczaly swoim konkurentom
wykaz strukturyzowanych instrumentéw finansowych, ktérych ratingi w danej chwili opracowuja, wraz
z linkiem do strony internetowej, na ktérej emitent przechowuje informacje wykorzystywane przy
opracowywaniu ratingéw kredytowych. Niewyznaczone agencje ratingowe moga uzyskiwaé dostep do
tych informacji, jezeli: @) w momencie zazadania dostgpu posiadaja odpowiednie systemy i strukture
organizacyjng zapewniajgce ochrong poufnosci takich informacji; oraz b) po uzyskaniu dostepu do
informacji wydadza coroczne ratingi dla co najmniej 10 % strukturyzowanych instrumentéw finanso-
wych, w odniesieniu do ktérych zazadaly informagji (*). EBC zaleca, aby projekt rozporzadzenia okreslat
w bardziej dokladny sposob, po pierwsze, metode weryfikacji przez ESMA przestrzegania tych kryteriéw,
po drugie — metodg obliczeniowg stosowang przy weryfikacji przestrzegania drugiego kryterium (?), oraz
po trzecie — sytuacje, w ktorych nieprzestrzeganie drugiego kryterium moze prowadzi¢ do nalozenia
sankgji (?).

6. Ponadto EBC wyraza nastgpujace zalecenia w zwigzku z kwestiami wymienionymi w punkcie 3.

Po pierwsze, agencje ratingowe powinny mie¢ obowiazek przekazywania ESMA co sze$¢ miesiecy danych
dotyczgcych liczby ratingéw kredytowych wydanych przez nie w danym okresie, w podziale uwzgled-
niajgcym: a) ratingi kredytowe zamowione przez jednostke¢ poddana ratingowi albo powigzang z nig
osobg trzecig; oraz b) niezaméwione ratingi kredytowe, tacznie z danymi wskazujacymi, w jakiej czgsci
takie niezamawiane ratingi kredytowe byly wyzsze, réwne i nizsze od odpowiednich ratingéw kredyto-
wych przyznanych przez wyznaczong w danym przypadku agencje ratingowa. Powyzsze informacje
powinny by¢ uwzgledniane w okresowych informacjach przekazywanych ESMA przez agencje kredy-
towe (4).

Po drugie, powinno si¢ powierzy¢ ESMA zadanie monitorowania wprowadzenia w zycie projektowanych
nowych art. 8a i 8b, co umozliwi okreslenie: a) wplywu tych przepiséw na liczbe i jakos¢ wydawanych
ratingéw kredytowych, w tym niezaméwionych ratingéw kredytowych; b) ewentualnej potrzeby zmiany
kryteriow kwalifikowania niewyznaczonych agencji ratingowych, tak aby nie powstawaly nadmierne
przeszkody w dostepie do rynku; c) obcigzen nakladanych na emitentéw; oraz d) ewentualnej potrzeby
ochrony emitentéw przed naduzywaniem informacji udostepnianych przez nich niewyznaczonym agen-
¢jom ratingowym. Sprawozdanie przedstawione przez ESMA powinno by¢ podstawg dla dokonania
przez Komisj¢ przegladu stosowania projektowanych art. 8a i 8b w okreslonym terminie po ich wejsciu
w zycie.

Dostarczanie informacji ESMA i Eurosystetmowi

7. EBC zauwaza, ze agencje ratingowe beda mialy obowiazek przekazywania danych dotyczacych wynikow
historycznych do centralnego repozytorium utworzonego przez ESMA (°). EBC zaleca, aby dane te mialy
format poréwnywalny z unijnymi ramami statystycznymi i byly z nimi spéjne. W miar¢ mozliwosci przy
podziale strukturalnym i przechowywaniu danych nalezy stosowa¢ wspdlne identyfikatory i standardy
(np. przez stosowanie standardowych informacji referencyjnych takich jak kody ISIN).

8. Co wigcej, jak podkreslono we wkladzie Eurosystemu z 2008 r., nowe regulacje dotyczace agencji
ratingowych powinny umozliwia¢é odpowiedni poziom wspdlpracy pomiedzy organami nadzoru
a Eurosystemem. Eurosystem jest zywo zainteresowany problematyka ratingéw kredytowych, ktora jest

(") Zob. projektowany nowy art. 8a ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

(%) Por. obecne brzmienie z punktem (a)(3)(iii)(B)(1) zmienionej zasady SEC 240.17g-5.

(}) Zob. projektowane nowe brzmienie art. 24 ust. 1 i art. 36a ust. 1 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009, lacznie
z projektowanym punktem I lit. w) zalgcznika Il do rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

(*) Zob. projektowany nowy art. 11 ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009, lacznie z czgscig I sekeji E zalgcznika
I do rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

(°) Zob. projektowany nowy art. 11 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.
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zwiazana z jego rola w zakresie stabilno$ci systemu finansowego. Ponadto juz obecnie funkcjonuje
obejmujacy caly Eurosystem system monitorowania agencji ratingowych w zwigzku z operacjami polityki
pieni¢znej (*). EBC z zadowoleniem przyjmuje zatem ustalenia w sprawie wymiany informacji zawarte
w projektowanym nowym art. 27 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009. EBC zaleca jednak, aby przepis
ten wprost zapewnial dostep ESBC i EBC oraz okreSlonych organéw pafistw cztonkowskich do infor-
magji istotnych dla wykonywania ich okreslonych prawem zadan.

Propozycje zmian

Szczegbltowe propozycje zmiany brzmienia projektu rozporzadzenia wraz z uzasadnieniem zostaly zawarte
w zalgczniku.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 19 listopada 2010 r.

Jean-Claude TRICHET
Prezes EBC

(") Zob. wklad Eurosystemu z 2008 r., s. 5 i rozdzial 6.3 (,Ramowe zasady oceny kredytowej w Eurosystemie”) zalgcz-
nika I do wytycznych EBC[2000/7 z dnia 31 sierpnia 2000 r. w sprawie instrumentéw i procedur polityki pienieznej
Eurosystemu, Dz.U. L 310 z 11.12.2000, s. 1.
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ZALACZNIK

Propozycje zmian

Zmiany proponowane przez EBC (1)

Tekst proponowany przez Komisje

Zmiana nr 1

Trzecie odwolanie (nowe)

Brak tekstu. ~uwzgledniajagc opini¢ Europejskiego Banku Central-

nego,”

Uzasadnienie

Z uwagi na to, ze art. 127 ust. 4 i art. 282 ust. 5 Traktatu wymagajq zasiggnigcia opinii EBC w sprawie projektu rozporzgdzenia,
w projekcie rozporzgdzenia powinno si¢ znaleZé odpowiednie odwolanie zgodnie z drugim akapitem art. 296 Traktatu, ktory
przewiduje, Ze akty prawne powinny odnosic si¢ m.in. do opinii przewidzianych w Traktatach.

Zmiana nr 2

Motyw 5, motywy 11a i 16a (nowe)

#(5)

,(5) W celu zwigkszenia konkurencji pomigdzy agencjami

ratingowymi, uniknigcia ewentualnych konfliktéw inte-
reséw wystepujacych w ramach modelu emitent placi,
ktére sg szczeg6lnie rozpowszechnione w przypadku
ratingéw  strukturyzowanych instrumentéw  finanso-
wych, a takie w celu zwigkszenia przejrzystosci
i podniesienia jako$ci ratingéw strukturyzowanych
instrumentéw finansowych, zarejestrowane badz certy-
fikowane agencje ratingowe powinny mie¢ prawo
dostepu do wykazu strukturyzowanych instrumentéw
finansowych ocenianych przez konkurujace agencje
ratingowe. Informacje o tym ratingu powinny by¢
udostepniane przez emitenta badZ powigzang strong
trzecia na potrzeby wystawiania niezamoéwionych
konkurencyjnych ratingéw strukturyzowanych instru-
mentéw finansowych. Wystawianie takich niezamo-
wionych ratingdw powinno zachecaé¢ do wykorzysty-
wania wigcej niz jednego ratingu dla danego struktu-
ryzowanego instrumentu finansowego. Dostgp do
stron internetowych powinien by¢ przyznany jedynie
jesli agencja ratingowa jest w stanie zapewni¢ poufno$é
informagji, ktére chce uzyskac.”

; Rating
strukturyzowanych instrumentéw finansowych
moze by¢ szczegélnie dotkniety konfliktamiéw
interesOw wysteptijgeyeh—w—ramach zwigzanymi z
modelem# »emitent placic, ktére—sg—szezegdlnie

b i . i

4

W celu
rozwigzania tej kwestii nalezy doprowadzi¢ do
zwiegkszenia konkurencji pomiedzy agencjami
ratingowymi przez stworzenie zachet do
korzystania z wielu ratingéw kredytowych,
a takize—w—eelt w konsekwencji do zwickszenia
przejrzystoéci i podniesienia jakosci procesu wyda-
wania ratingéw. strekturyzowanych—instrumentow
finansewyel,—zZarejestrowane badZ certyfikowane
agencje ratingowe powinny zatem mie¢ prawo
dostgpu do wykazu strukturyzowanych instru-
mentéw finansowych ocenianych przez konkurujace
agencje ratingowe. Informacje o tym ratingu
powinny by¢ udostepniane przez emitenta badz
powigzang strong trzecig na potrzeby wystawiania
niezaméwionych konkurencyjnych ratingéw  struk-
turyzowanych instrumentéw finansowych. Wysta-

wittte—takieh—iezaméwionych—ratingéw—powinie
hecadd ) i

ratingt—dla—danego—strukturyzowatego—instramenta
finansewege: Dostep do stron internetowych powi-
nien by¢ przyznany jedynie jesli agencja ratingowa
jest w stanie zapewni¢ poufno$¢ informacji, ktére
chee uzyska¢. ESMA powinna otrzymaé zadanie
monitorowania wprowadzania w zycie takich
zasad przejrzystoéci i opracowania sprawoz-
dania analizujgcego ich praktyczny wplyw na
praktyke wydawania ratingéw kredytowych
oraz potrzebe ewentualnych zmian.



C 337/6

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

14.12.2010

Tekst proponowany przez Komisje

Zmiany proponowane przez EBC (%)

(11a) W celu umozliwienia sprawowania przez ESMA
efektywnego nadzoru agencje ratingowe
powinny udostepniaé w centralnym repozyto-
rium utworzonym przez ESMA informacje
dotyczace swoich wynikéw historycznych.
Informacje te powinny zachowaé format spéjny
Z unijnymi ramami statystycznymi, ulatwiajac
bezposrednie poréwnywanie danych historycz-
nych dostarczanych przez réine agencje kredy-
towe. Ponadto, aby zapewni¢ poprawne funk-
cjonowanie praktyki wydawania niezaméwio-
nych ratingéw kredytowych, okresowe infor-
macje przekazywane ESMA przez agencje ratin-
gowe powinny zawiera¢ okreSlone informacje
dotyczace wydawania takich ratingow.

(16a) Wlasciwe organy nadzorcze, banki centralne
panstw  czlonkowskich, Europejski System
Bankéw  Centralnych i Europejski Bank
Centralny wystepujagce w charakterze wladz
monetarnych, Europejska Rada ds. Ryzyka
Systemowego oraz, w stosownych przypad-
kach, inne organy pafistw cztonkowskich odpo-
wiedzialne za nadzorowanie systeméw plat-
nosci i rozrachunku, powinny mieé¢ dostgp do
informacji zbieranych przez ESMA od agengji
ratingowych i majacych znaczenie dla wykony-
wania przez te podmioty powierzonych im
zadan.”

Uzasadnienie

Zob. punkty 5-8 opinii. Powyzsze zmiany sq zwigzane ze zmianami nr 3—7.

Zmiana nr 3

Artykul 1 ust. 4 projektu rozporzadzenia

,4.  dodaje si¢ art. 8a i 8b w brzmieniu:
»Artykul 8a

Informacje na temat strukturyzowanych instrumentéw
ffinansowych

2. W przypadku gdy inne agencje ratingowe, zarejestro-
wane badz certyfikowane zgodnie z niniejszym rozporzg-
dzeniem, zazadaja dostepu do informacji, o ktérych mowa
w ust. 1, bezzwlocznie uzyskujg do nich dostep, pod
warunkiem ze spelniajg wszystkie ponizsze warunki:

a) posiadaja systemy i struktur¢ organizacyjng zapewnia-
jace poufno$¢ tych informacji;

b) zapewniajg ratingi co roku dla co najmniej 10 %
strukturyzowanych  instrumentéw finansowych, w
odniesieniu do ktérych zadaja dostepu do informacji,
o ktérych mowa w ust. 1

»
el

,4.  dodaje si¢ art. 8a, i8b i 8¢ w brzmieniu:
»Artykut 8a

Informacje na temat strukturyzowanych instrumentéw
finansowych

2. W przypadku gdy inne agencje ratingowe, zarejestro-
wane badz certyfikowane zgodnie z niniejszym rozporza-
dzeniem, zazadaja dostepu do informacji, o ktérych mowa
w ust. 1, bezzwlocznie uzyskuja do nich dostep, pod
warunkiem ze uzyskaly zezwolenie, o ktérym mowa

w ust. 2b. spelniajg—wszystkie ponizsze—warunki:
o) posiada . o ;
f ”g 9 j] Y ;.; g AL

by e e dl el 109 |
; ; ) 4 b
I niesienitdo_kidrveh sadaind loin.
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Tekst proponowany przez Komisje

Zmiany proponowane przez EBC (!)

2a. Agencja ratingowa, ktéra w ciggu jednego roku
kalendarzowego uzyskuje w sposéb zgodny z ust. 2
dostegp do informacji, o ktérych mowa w ust. 1w
odniesieniu do wiecej niz 10 strukturyzowanych
instrumentéw finansowych, wydaje w ciaggu tego
roku kalendarzowego ratingi kredytowe dla co
najmniej 10 % strukturyzowanych instrumentéw
finansowych, w odniesieniu do ktérych uzyskata
dostep do informagji.

2b. ESMA sprawdza corocznie, czy agencje ratin-
gowe zarejestrowane badZ certyfikowane zgodnie
Z niniejszym rozporzadzeniem:

a) posiadaja systemy i struktury organizacyjne zapew-
niajgce poufnosé informacji, o ktérych mowa w ust.
1; oraz

b) w poprzednim roku kalendarzowym przestrzegaly
obowigzku okreslonego w ust. 2 a.

W razie pozytywnego wyniku sprawdzenia ESMA
wydaje zezwolenie na dostgp do informagji,
o ktérych mowa w ust. 1, wazne przez okres 12
miesiecy.

Artykut 8¢
Przeglgd

1. W terminie do dnia 1 kwietnia 2012 r. ESMA
sporzadza sprawozdanie analizujace do$wiadczenia
zebrane w zwiazku ze stosowaniem art. 8a i 8b. Spra-
wozdanie to obejmuje w szczegdlnosci nastepujace
kwestie: a) wplyw tych przepiséw na liczbe i jakosé
wydawanych ratingéw kredytowych, w tym niezamé-
wionych ratingéw kredytowych; b) ewentualng
potrzebe zmiany kryteriéw kwalifikacyjnych okreslo-
nych w art. 8a ust. 2, majaca na celu uniknigcie
nadmiernych przeszkéd w wejsciu na rynek; c) obcig-
Zenia nalozone na emitentéw na mocy art. 8a ust. 1;
oraz d) ewentualng potrzeb¢ ochrony emitentéw
przed naduzyciem informacji udostgpnionych przez
nich agencjom ratingowym innym niz agencja ratin-
gowa przez nich wyznaczona.

2. Po przedtozeniu przez ESMA sprawozdania,
o ktérym mowa w ust. 1, Komisja w razie potrzeby
wystepuje Z propozycja zmiany art. 8a i 8b.c”

Zob. punkty 5-6 opinii.

Uzasadnienie

Zmiana nr 4

Artykut 1 ust. 7 projektu rozporzadzenia

/-

W art. 11 ust. 2 i 3 otrzymuja brzmienie:

,7.  wart. 11 ust. 2 i 3 otrzymuja brzmienie:
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»2.  Agencja ratingowa udostgpnia w centralnym repozy-
torium utworzonym przez ESMA informacje na temat jej
historycznych  wynikow, w tym czgstotliwos¢ zmian
ratingéw, oraz informacje o ratingach kredytowych wyda-
nych w przeszlosci i o wprowadzonych w nich zmianach.
Agencja ratingowa dostarcza do tego repozytorium infor-
macje w standardowym formacie okre§lonym przez ESMA.
ESMA udostgpnia publicznie te informacje i corocznie
publikuje podsumowanie informacji na temat gléwnych
odnotowanych zmian sytuagji.

L,

»2.  Agengja ratingowa udostepnia w centralnym repozy-
torium utworzonym przez ESMA informacje na temat jej
historycznych  wynikow, w tym czgstotliwo$¢  zmian
ratingéw, oraz informacje o ratingach kredytowych wyda-
nych w przeszlosci i o wprowadzonych w nich zmianach.
Agencja ratingowa dostarcza do tego repozytorium infor-
macje w na standardowym formularzuaeie udostep-
nionym przez ESMA, w formacie spéjnym z unijnymi
ramami statystycznymi ulatwiajagcym bezposrednie
poréwnywanie danych historycznych dostarczanych
przez rbine agencje kredytowe przez zastosowanie
wspolnych identyfikatoréw i standardéw. ESMA
udostepnia publicznie te informacje i corocznie publikuje
podsumowanie informacji na temat gléwnych odnotowa-
nych zmian sytuacji.

»
e

Uzasadnienie

Zob. pkt 7 opinii.

Zmiana nr 5

Artykut 1 ust. 17 projektu rozporzadzenia

,17. art. 26 i art. 27 otrzymuja brzmienie:

Mo

Artykut 27

Wymiana informagji

(2)  ESMA moze przekazywal wlasciwym organom
odpowiedzialnym za nadzér nad instytucjami, o ktdrych
mowa w art. 4 ust. 1, bankom centralnym, Europejskiemu
Systemowi Bankéw Centralnych i Europejskiemu Bankowi
Centralnemu, w ramach ich uprawnieri jako wladz mone-
tarnych, Europejskiej Radzie ds. Ryzyka Systemowego oraz,
w stosownych przypadkach, innym organom publicznym
odpowiedzialnym za nadzorowanie systeméw platniczych
i rozliczeniowych, informacje poufne przeznaczone do
wykonywania ich zadai. Podobnie tym organom lub
podmiotom nie zabrania si¢ przekazywania ESMA infor-
magji, ktérych moze on potrzebowaé w celu wypelniania
swoich obowiazkéw przewidzianych w niniejszym rozpo-
rzadzeniu.«”

,17. art. 26 i art. 27 otrzymuja brzmienie:

LN

Artykut 27

Wymiana informagji

(2) ESMA meze przekazujeywaé wiasciwym organom
odpowiedzialnym za nadzér nad instytucjami, o ktérych
mowa w art. 4 ust. 1, bankom centralnym panstw czlon-
kowskich, Europejskiemu Systemowi Bankéw Centralnych
i Europejskiemu Bankowi Centralnemu, w ramach ich
uprawnienn jako wladz monetarnych, Europejskiej Radzie
ds. Ryzyka Systemowego oraz, w stosownych przypadkach,
innym organom publiezaym panstw czlonkowskich
odpowiedzialnym za nadzorowanie systeméw platniczych
i rozliczeniowych, informacje poufne przeznaczone do
wykonywania ich zadai. Podobnie tym organom lub
podmiotom nie zabrania si¢ przekazywania ESMA infor-
magji, ktérych moze on potrzebowaé w celu wypelniania
swoich obowigzkéw przewidzianych w niniejszym rozpo-
rzadzeniu.«”

Uzasadnienie

Zob. pkt 8 opinii.

Zmiana nr 6

Pkt 3 zalgcznika I do projektu rozporzadzenia (nowy)
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Brak tekstu.

»3. W sekqji E, pkt 1 w cz. Il otrzymuje brzmienie:
»1.  co sze$¢ miesiecy:

a) dane na temat historycznych wskaznikéw niewy-
placalnosci jej kategorii ratingowych,
z rozréznieniem na emitentéw z poszczegdlnych
gtéwnych obszaréw geograficznych, a takze infor-
macje, czy wskazniki niewyplacalnoéci tych kate-
gorii z czasem ulegly zmianie; oraz

s

informacje o liczbie ratingéw kredytowych, ktore
wydala w danym okresie sprawozdawczym,
z podziatem uwzgledniajacym: i) ratingi kredytowe
zaméwione przez jednostke poddang ratingowi
albo powigzang z nig osobeg trzecig; oraz ii) nieza-
moéwione ratingi kredytowe, lacznie z danymi
wskazujgcymi, w jakiej czesci takie niezaméwione
ratingi kredytowe byly wyzsze, réwne i nizsze od
odpowiednich ratingéw kredytowych przyznanych
przez agencje ratingowa wyznaczong przez jedno-
stke poddang ratingowi albo powigzang z nig osobg
trzecig.«

Uzasadnienie

Zob. pkt 6 opinii.

Zmiana nr 7

Zalacznik 1T do projektu rozporzadzenia

,Do rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 dodaje si¢
zalacznik I w brzmieniu:

»ZALACZNIK III
KARY
Naruszenia

. Naruszenia zwigzane z konfliktami intereséw oraz wyma-
ganiami organizacyjnymi i operacyjnymi

w) Agencja ratingowa narusza przepisy art. 8a ust. 2 lit. b),
jezeli w skali rocznej nie jest w stanie wystawié
ratingéw dla co najmniej 10 % strukturyzowanych
instrumentéw finansowych, w odniesieniu do ktérych
sktadala wniosek o udostgpnienie informacji poprzez
strong internetowa emitenta lub powigzanej strony
trzeciej.

”»

,Do rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 dodaje sie
zalgcznik I w brzmieniu:

»ZALACZNIK III
KARY
Naruszenia

. Naruszenia zwigzane z konfliktami intereséw oraz wyma-
ganiami organizacyjnymi i operacyjnymi

w) Agencja ratingowa narusza przepisy art. 8a ust. 2a kit
b}, jezeli w danym roku kalendarzowym uzyskala
dostep do informacji w odniesieniu do wigcej niz
10 strukturyzowanych instrumentéw finansowych
na stronie lub stronach internetowych udostepnio-
nych zgodnie z art. 8a ust. 2, ale nie wystawila skali
roeznejfiejestw—stanie—wystawié ratingéw kredyto-
wych dla co najmniej 10 % strukturyzowanych instru-
mentéw finansowych, w odniesieniu do ktérych skka-

dala—wniosek—o—udestepnienie uzyskala dostep do
takich informacjipeprzez—strone—internetows—emitenta
” . . ot

”
ok

Uzasadnienie

Zob. pkt 5 opinii.

(") Pogrubienie w tekscie wskazuje, w ktérym miejscu EBC proponuje wprowadzenie nowego tekstu. Przekreslenie w tekscie oznacza, ze

EBC proponuje wykreslenie fragmentu tekstu.




