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II

(Sdélent)

SDELENI ORGANU, INSTITUCI A JINYCH SUBJEKTU EVROPSKE UNIE

EVROPSKA KOMISE

Bez ndmitek k navrhovanému spojeni
(Pfipad COMP/M.6569 — Lecta/Polyedra)
(Text s vyznamem pro EHP)
(2012/C 167/01)

Dne 6. ¢ervna 2012 se Komise rozhodla nevzndset proti vySe uvedenému ozndmenému spojeni ndmitky
a prohlasit jej za slucitelné se spole¢nym trhem. Zakladem tohoto rozhodnuti je ustanoveni ¢l. 6 odst. 1
pism. b) nafizeni Rady (ES) ¢. 139/2004. Uplné znéni rozhodnuti je k dispozici pouze v anglictiné a bude
zvefejnéno poté, co z néj budou odstranény piipadné skutecnosti, jez maji povahu obchodniho tajemstvi.
Znéni tohoto rozhodnuti bude k dispozici:

— v oddilu tykajicim se spojeni podnikd na internetovych strankdch Komise vénovanych hospodaiské
soutézi (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Tato internetova stranka umoziiuje vyhledavat
jednotlivda rozhodnuti o spojeni podnikd, a to podle spoletnosti, ¢isla piipadu, data a indexu
hospodaiského odvétvi,

— v elektronické podobé na internetovych strankdch EUR-Lex (http://eur-lex.curopa.cu/en/index.htm) pod
Cislem 32012M6569. Stranky EUR-Lex umoziuji piistup k evropskému pravu po internetu.

Bez ndmitek k navrhovanému spojeni
(Pfipad COMP/M.6468 — ForFarmers/Hendrix)
(Text s vyznamem pro EHP)

(2012/C 167/02)

Dne 16. bfezna 2012 se Komise rozhodla nevzndset proti vySe uvedenému ozndmenému spojeni ndmitky
a prohlasit jej za slucitelné se spole¢nym trhem. Zakladem tohoto rozhodnuti je ustanoveni ¢l. 6 odst. 1
pism. b) nafizeni Rady (ES) ¢. 139/2004. Uplné znéni rozhodnuti je k dispozici pouze v anglictiné a bude
zvefejnéno poté, co z néj budou odstranény piipadné skutecnosti, jez maji povahu obchodniho tajemstvi.
Znéni tohoto rozhodnuti bude k dispozici:

— v oddilu tykajicim se spojeni podnikéi na internetovych strankdch Komise vénovanych hospodarské
soutézi (http:/[ec.curopa.cujcompetition/mergers/cases/). Tato internetovd stranka umoziiuje vyhleddvat
jednotlivd rozhodnuti o spojeni podniki, a to podle spole¢nosti, ¢isla piipadu, data a indexu
hospodéiského odvétvi,

— v elektronické podobé na internetovych strankdch EUR-Lex (http://eur-lex.curopa.cu/en/index.htm) pod
Cislem 32012M6468. Stranky EUR-Lex umoziuji piistup k evropskému pravu po internetu.



http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm
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[II

(Pripravné akty)

EVROPSKA CENTRALNI BANKA

STANOVISKO EVROPSKE CENTRALNI BANKY
ze dne 2. dubna 2012

k ndvrhu nafizeni, kterym se méni nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 o ratingovych agenturich, a k ndvrhu

smérnice, kterou se méni smérnice 2009/65/ES o koordinaci privnich a spravnich pfedpisi

tykajicich se subjektii kolektivniho investovdni do prevoditelnych cennych papirts (SKIPCP)

a smérnice 2011/61/EU o spravcich alternativnich investi¢nich fondd, pokud jde o nadmérné
spoléhdni na rating

(CON/2012/24)
(2012/C 167/03)

Uvod a prdvni zdklad

Evropskd centrdlni banka (ECB) obdrzela dne 13. prosince 2011 Zadost Rady Evropské unie o stanovisko
k névrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 o ratingovych
agenturdch (') (déle jen ,navrhované nafizeni“), a dne 21. prosince 2011 jeji Zadost o stanovisko k ndvrhu
smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2009/65/ES o koordinaci pravnich
a spravnich pfedpist tykajicich se subjekti kolektivniho investovdni do pfevoditelnych cennych papirt
(SKIPCP) a smérnice 2011/61/EU o spravcich alternativnich investi¢nich fondti, pokud jde o nadmérné
spoléhdni na rating (%) (déle jen ,navrhovand smérnice”).

Pravomoc ECB zaujmout stanovisko je zaloZenana ¢l. 127 odst. 4 a ¢l. 282 odst. 5 Smlouvy o fungovani
Evropské unie, jelikoz navrhované nafizeni a navrhovand smérnice obsahuji ustanoveni, kterd maji vliv na
piispévek Evropského systému centralnich bank k fddnému provadéni opatfeni v oblasti stability finan¢niho
systému ve smyslu ¢l. 127 odst. 5 Smlouvy. V souladu s ¢l. 17.5 prvni vétou jednactho fadu Evropské
centralni banky pfijala toto stanovisko Rada guvernéri.

Obecné pfipominky

ECB sdili obecny cil sledovany navrhovanym nafizenim a navrhovanou smérnici, kterym je pfispét ke
snizen{ rizik pro finan¢ni stabilitu a k znovuobnoveni davéry investorti a Gcastnikii trhu ve finanéni trhy
a v kvalitu ratingti. Navrhovanymi opatfenimi se sleduje: a) omezeni nadmérného spoléhdni na externi
ratingy, b) zmirnéni rizika nakazlivych a¢inkt spojenych se zménami ratingu stdtd, c) zlepseni podminek na
ratingovém trhu s cilem zlepsit kvalitu ratingli, d) zajisténi préva investorti na odskodnéni a e) zlepseni
kvality ratingti posilenim nezdvislosti ratingovych agentur a prosazovanim spolehlivych ratingovych postupti
a metodik. ECB ma zna¢ny zdjem na regulatornich iniciativich, které omezuji miru spoléhdni na externi
ratingy. (°) Vnimana existence nedostatkti externich ratingtt mize vyznamné ovlivnit davéru v trh a maze se

(') KOM(2011) 747 v koneiném znéni.

() KOM(2011) 746 v konecném znéni.
(}) Viz ,European Commission’s public consultatiton on credit rating agencies — Eurosystem reply*, tinor 2011 (déle jen
,odpovéd Eurosystému®), k dispozici na internetovych strankdch ECB http://www.ecb.curopa.eu


http://www.ecb.europa.eu
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negativné projevit na financ¢ni stabilité. V tomto kontextu ECB sdili konkrétni cil sledovany Komisi, ktery
spo¢ivd v omezeni nadmérného spoléhdni na externi ratingy a je v souladu se zdsadami stanovenymi na
tomto poli Radou pro finanéni stabilitu (FSB) ().

ECB rovnéz podporuje svéfeni komplexnich pravomoci Evropskému organu pro cenné papiry a trhy (organ
ESMA), pokud jde o povolovéni ratingovych agentur a dohled nad nimi. Dodatecné dkoly organu ESMA
podle navrhovaného nafizeni pfispéji ke zlepSeni podminek na ratingovém trhu s cilem zlepsit kvalitu
ratingQl a prosazovani spolehlivych ratingovych postupt a metodik. (°)

Konkrétni pfipominky
1. Nadmérné spoléhdni na externi ratingy
Hodnoceni iwvérového rizika financnimi institucemi

1.1 Podle navrhovaného nafizeni finan¢ni instituce provadéji vlastni hodnoceni avérového rizika a ,nespo-
1éhaji se pro ucely posouzeni bonity osoby nebo finanéniho ndstroje vyhradné nebo mechanicky na
ratingy” (%). Navic pfislusné orgdny povéfené dohledem nad témito podniky ,peclivé sleduji pfiméfenost
postupt tvérového hodnoceni téchto podniki“ (7). V téchto ustanovenich se odrazeji zdvéry Larosie-
rovy zpravy (%) a zdsada FSB, podle nichz se md od bank, dcastnikd trhu a instituciondlnich investorti
vyzadovat, aby provddéli vlastni hodnoceni tvérového rizika. (%)

1.2 ECB podporuje spole¢ny cil FSB a Komise, ktery spocivd v omezeni piilisného spoléhdni na externi
ratingy ('%). Konkrétngji si ECB v8imd, Ze ndvrh smérnice Evropského parlamentu a Rady o pfistupu
k ¢innosti Gvérovych instituci a o obezfetnostnim dohledu nad tivérovymi institucemi a investicnimi
podniky a o zméné smérnice 2002/87[ES o doplitkovém dozoru nad dvérovymi institucemi, pojis-
tovnami a investicnimi podniky ve finan¢nim konglomeratu ('!) obsahuje i ustanoveni, kterd se touto
otdzkou zabyvaji s diirazem na vyvoj internich piistup pro vypocet kapitdlovych pozadavkd v tvéro-
vych institucich, a to rovnéz v souvislosti s ivérovym rizikem a rizikem protistran ('?). Navic, ackoli by
se mélo vyzadovat, aby finan¢ni instituce vyvinuly odpovidajici prostiedky pro vyhodnocovani rizik,
tyto prostiedky by mély byt pfimérené povaze, velikosti a slozitosti jejich ¢innosti.

ECB si rovnéz v§imd odpovidajicich zmén, které se zavad&ji ve smérnici 2009/65/ES a ve smérnici
Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich alternativnich inves-
ticnich fondt a o zméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65(ES a nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 a nafizeni

(*) Viz dokument Rady pro finan¢ni stabilitu ,Principles for reducing reliance on CRA ratings“ z 27. ffjna 2010 (dale jen

,zdsady FSB) a rovnéZ opatfeni na tomto poli v piehledu ramce Eurosystému pro hodnoceni vérového rizika

v piiloze 1L

Viz napf. stanovisko CON/2010/82 ze dne 19. listopadu 2010 k ndvrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady,

kterym se méni nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 o ratingovych agenturdch, odstavce 1 a 2. VSechna stanoviska jsou

zvefejnéna na internetovych strankdch ECB http://www.ecb.europa.eu

Cl. 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni, novy ¢l. 5a, prvni véta.

Cl. 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni, novy ¢l. 5a, druhd véta.

Viz Zprava skupiny na vysoké trovni pro finan¢ni dohled v EU, vedené Jacquesem de Larosierem, 25. Gnor 2009, s.

19-20. Skupina md za to, ze pouZzivani ratingti vyzadované nékterymi finan¢nimi pfedpisy vyvoldva fadu problemd,

je vak v této fdzi zfejmé nevyhnutelné. Domnivd se, Ze pouzivani ratingti by se mélo postupem Casu vyznamné

omezit. Organy dohledu by mély ovéfit, ze finanéni instituce jsou schopny doplnit pouzivani externich ratingd (na
néz by se naddle nemély nadmérné spoléhat) spolehlivymi nezévislymi hodnocenimi.

(°) Viz zdsady FSB, zdsada ¢. II, omezovani spoléhdni trhu na externi ratingy.

(%) Viz oddil 3.4.2 dtvodové zpravy k navrhovanému nafizeni, s. 7 a pfipojené posouzeni dopadd, s. 11-13 a s. 25-28.

(') KOM(2011) 453 v koneéném znéni.

(') Viz ¢l. 76 odst. 2 a 3 a ¢l. 77 ndvrhu smérnice Evropského parlamentu a Rady o piistupu k cinnosti dvérovych
instituci a o obezfetnostnim dohledu nad dvérovymi institucemi a investiénimi podniky a o zméné smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2002/87/ES o doplitkovém dozoru nad tvérovymi institucemi, pojistovnami a inves-
tiénimi podniky ve finanénim konglomerdtu, KOM(2011) 453 v kone¢ném znéni (,ndvrh smérnice CRD IV¥). Viz
rovnéz cldnek 395 ndvrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady o obezietnostnich pozadavcich na tGvérové
instituce a investi¢ni podniky, KOM(2011) 452 v kone¢ném znéni (,ndvrh nafizeni CRD IV¥).

S
=

=
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(EU) ¢. 1095/2010 (**). V zdjmu zajisténi souladu mezi navrhovanym nafizenim a odpovidajicimi
ustanovenimi odvétvovych pravnich ptedpistt ECB doporucuje, aby byla blize objasnéna povaha povin-
nosti uklddané finanénim institucim navrhovanym nafizenim.

Odkazy na externi ratingy v prdvnich predpisech Unie

1.3 Podle navrhovaného nafizeni orgidny EBA, EIOPA a ESMA nesméji ve svych pokynech, doporucenich
a ndvrzich technickych norem odkazovat na ratingy, ,jestlize by tyto odkazy u piislusnych orgdnti
nebo ucastnikd financniho trhu mohly vést k mechanickému spoléhdni se na ratingy“. (**) Navrhuje se
také, aby orgdny EBA, EIOPA a ESMA nejpozdéji do 31. prosince 2013 ve stdvajicich pokynech
a doporucenich pfezkoumaly a pfipadné odstranily vSechny odkazy na ratingy. (**) Obdobny poza-
davek se vztahuje rovnéz na Evropskou radu pro systémova rizika (ESRB), pokud jde o jeji varovani
a doporuceni. (1)

1.4 ECB chape, Ze vSechny navrhované zmény sméfuji k provedeni zasad FSB, které vyzyvaji ,tviirce norem
a piislusné orgdny k posouzeni odkazli na externi rating v normdch, zékonech a dalsich ptedpisech,
kdekoli je to mozné, k jejich odstranéni ¢i nahrazeni vhodnymi alternativnimi méfitky bonity* (7).
I kdyz by bylo vhodné odstranit ustanoveni, kterd vyzaduji povinné pouZzivini externich ratingt,
z unijni a vnitrostdtni legislativy, a dokonce odstranit i veskeré odkazy na externi rating v rozsahu,
v jakém tyto pozadavky ¢&i tyto odkazy na externi rating mohou vyvoldvat dojem, Ze podporuji
,mechanické” pouzivani téchto ratingti, ECB by pfesto doporucovala opatrnost, pokud jde o navrhované
znéni vyse uvedenych ustanoveni navrhovaného nafizeni ('8), nebot jejich aplikace by se mohla ukdzat
jako problematickd.

1.5 Zaprvé, pokud jde o Evropské orgdny dohledu (organy ESA), pravni pfedpisy Unie v oblasti finan¢nich
sluzeb na trovni 1 odkazuji na externi ratingy nebo vérovd hodnoceni. Tak je tomu napfiklad v unijni
legislativé pro oblast bankovnictvi, kterd odkazuje na Gvérova hodnoceni externich ratingovych agentur
(ECAI) (%) a formdlné vyZzaduje, aby orgdn EBA vypracoval ndvrhy technickych norem ve vztahu
k tvérovym hodnocenim (2°). Navrhy technickych norem vypracované orgdny ESA piijimd Komise
na zakladé zmocnovacich ustanoveni obsazenych v pravnich pfedpisech trovné 1 (*') a Géelem norem
je tato ustanoveni ddle doplnit & konkretizovat. Proto je zdkaz odkazii na ivérova hodnoceni obsazeny
ve shora zminénych textech obtizné aplikovat, a to i pfesto, Ze byl orgdnim ESA ponechin urcity
stupeni vlastniho uvazeni vyjadreny slovem ,piipadné” (*?). Zejména je také posouzeni, zda odkazy na
tvérova hodnoceni ,mohou vést k mechanickému spoléhdni se na ratingy“, namisto toho, aby se
investorim a tcastnikim trhu umoznilo vlastni informované posouzeni, subjektivni a uz jen proto
je zafazeni takového kritéria jakozto pravniho pozadavku do navrhovaného nafizeni problematické.

1.6 Zadruhé, pokud jde o ESRB, shora uvedeny zdkaz odkazovdni na ratingy ve varovanich a doporucenich
ESRB se rovnéz jevi ponékud nepfiméfenym, jelikoz ratingy predstavuji cenny zdroj informaci a posky-
tuji méfitka ¢i modely, které ESRB miize vyuzivat v kontextu plnéni svych tikol.

13) Uf. vést. L 174, 1.7.2011, s. 1. Viz téz ¢lanky 1 a 2 navrhované smérnice.

(

(% ClL. 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni, novy ¢lanek 5b, prvni odstavec.

(*¥) Viz pozndmka pod carou 14.

(16 CL 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni, novy ¢lanek 5b, druhy odstavec.

(V) Viz zdsady FSB, zdsada ¢. I, snizovdni miry spoléhdni na extern{ rating v normadch, zdkonech a dalsich predpisech.

('8) Viz ¢&l. 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni, novy clanek 5b.

(%) Pokud jde o tivérovd hodnoceni ECAI, viz napt. clinky 80 az 83 a 96 az 99 a piilohy VI a IX smérnice 2006/48|ES,
clanky 130 a ndsl. ndvrhu nafizeni CRD IV a ¢l. 109a odst. 1 pism. b) a ¢l. 111 odst. 1 pism. n) ndvrhu smérnice
Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2003/71/ES a 2009/138/ES s ohledem na pravomoci
Evropského orgdnu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi a Evropského orgdnu pro cenné papiry
a trhy (KOM(2011) 8 v konecném znéni) (déle jen ,ndvrh smérnice ,Omnibus II' “).

(29 Cl. 81 odst. 2 a ¢l. 97 odst. 2 smérnice 2006/48/ES.

(?') Viz napf. ¢l. 81 odst. 2, druhy pododstavec smérnice 2006/48/ES, ¢l. 131 odst. 1 ndvrhu nafizeni CRD IV a ¢l. 111
odst. 1 pism. n) ndvrhu smérnice ,Omnibus II*.

(*?) Jak se navrhuje v ¢l. 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni, novy ¢ldnek 5b, posledni vété prvniho odstavce.
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Obecné vzato, ECB podporuje ndzor FSB, Ze ratingové agentury hraji vyznamnou roli a podniky
mohou jejich ratingy vhodnym zptsobem pouzivat jako soucdst svych internich postupti dvérového
hodnoceni (*). V tomto kontextu je tfeba pfipomenout, Ze cilem soucasné reformy je snizit pfilisné
spoléhdni na externi ratingy a zlepsit jejich kvalitu, nikoli eliminovat jejich pouzivani. Soucasné plati, Ze
pokud podnik pouzivd externi ratingy, nesniZuje to jeho vlastni odpovédnost za to, aby zajistil, Ze se
jeho Gvérové expozice budou zaklddat na spolehlivém hodnoceni (24). ECB podporuje postupné ptizpti-
sobovani legislativy, které zastdvd FSB, a poznamendvd, Ze odkazy na externi ratingy by se nemély
odstranovat difve, nez budou identifikoviny divéryhodné alternativy a bude mozné tyto alternativy
bezpecné pouzit. V tomto kontextu je dilezité, aby tvirci norem a piislusné orgdny vypracovaly plany
a Casové rdmce piechodu, které by umoznovaly odstranéni ¢ nahrazeni odkazii na externi ratingy,
kdekoli to bude mozné, a bezpetné zavedeni s tim spojenych zdokonalenych postupti fizeni rizik.

ECB doporu¢uje nahradit ¢l. 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni () bodem odavodnéni, ktery by
vefejnym orgdnam piipominal dalezitost jejich ptipadného piispévku k dosahovani shora uvedeného
cile, tedy ke snizovani nadmérného spoléhdni na externi ratingy. ECB si rovnéz v8imd, Ze podle navrhu
smérnice CRD IV () md orgdn EBA ve spoluprici s orginy EIOPA a ESMA kazdého putl roku
zvefejiiovat zprdvu o tom, v jakém rozsahu se pravni predpisy ¢lenskych stdtii odvoldvaji na externi
rating, a o opatfenich pfijatych ¢lenskymi stity k omezeni jeho dlohy. ECB doporucuje, aby organy
ESA po zohlednéni piispévkit ECB a ESRB podaly Komisi zpravu o moznych alternativnich ¢i dopliiko-
vych feSenich ve vztahu k odkaziim na externi rating v unijnich i vnitrostatnich pravnich pfedpisech.

V piiloze 1I tohoto stanoviska jsou pro informaci popsdny metodiky hodnoceni Gvérového rizika
pouzivané Eurosystémem v kontextu zptsobilosti zajiSténi pro operace fizeni likvidity.

Ratingové agentury a externi ratingové agentury
Externi tivérovd hodnoceni a zpiisobilost externich ratingovych agentur (ECAI)

Nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 stanovi, Ze predpokladem uznani ratingové agentury za externi ratingovou
agenturu (ECAI) (¥) v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne
14. Cervna 2006 o pfistupu k cinnosti avérovych instituci a o jejim vykonu (3%) je, Ze ratingova
agentura pozada o registraci, a dale stanovi, Ze tento registracni postup by nemél nahrazovat zavedeny
postup uzndvani externich ratingovych agentur v souladu se smérnici 2006/48/ES (>°).

Podle navrhu nafizeni CRD IV (*%) je vysledkem procesu uznavani externich ratingovych agentur (ECAI)
piislusnymi orgdny ,automatickd” Zpﬁsobilost ratingovych agentur, které jsou registrovany nebo certi-
flkovany v souladu s nafizenim (ES) ¢. 1060/2009. To platl také o centrdlnich bankdch, které Vydava
tvérova hodnoceni, jez jsou z pusobnostl uvedeného nafizeni vynaty (*!). ECB podporuje novy postup
upraveny v ndvrhu nafizeni CRD IV, nebot pfispéje ke zjednoduseni postupu uzndvdni externich
ratingovych agentur a k zajisténi souladu mezi jednotlivymi odvétvimi (). V zdjmu jasnosti pravni
Upravy a jeji transparentnosti by viak ECB navrhovala, aby bylo dale vysvétleno v bodech odtvodnéni
navrhovaného nafizeni, Ze jakmile ndvrh natizeni CRD IV vstoupi v platnost, dojde implicitné k auto-
matickému uzndni shora uvedenych ratingovych agentur a centrdlnich bank (za ECAI) a Ze je nutné
vymezit, jaké stupné tvérové kvality odpovidaji pFislusnym ratingiim, tzv. pfifazovani.

Viz zésady FSB, zdsada ¢. L.

Viz poznamka pod carou 23.

Cl. 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni, novy clanek 5b.

Cl. 150 odst. 2 navrhované smérnice CRD V.

Cl. 2 odst. 3 naifzeni (ES) ¢. 1060/2009.

Ut. vést. L 177, 30.6.2006, s. 1.

Viz 44. bod odtvodnéni nafizeni (ES) ¢ 1060/2009.

Viz ¢l. 130 odst. 2 a ¢l. 262 odst. 2 navrhu nafizeni CRD IV.

Srovnej cldnky 130, 131 a 133 ndvrhu nafizeni CRD IV a ¢ldnky 81 a 97 cdsti druhé piilohy VI smérnice
2006/48/ES.

Viz odstavec 6.4 stanoviska CON/2011/42 ze dne 4. kvétna 2011 k ndvrhu smérnice Evropského parlamentu
a Rady, kterou se méni smérnice 2003/71/ES a 2009/138/ES s ohledem na pravomoci Evropského orgdnu pro
pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi a Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy.
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Pfifazovdni a Evropsky ratingovy index

2.3 Navrhované nafizeni stanovi, Ze orgdn ESMA zavede Evropsky ratingovy index, ktery bude zahrnovat
veskeré ratingy poskytnuté tomuto orgdnu, a souhrnny ratingovy index pro kazdy hodnoceny dluhovy
nastroj. (**) Index a jednotlivé ratingy budou zvefejiovany na internetovych strinkdch orgdanu ESMA.
Ratingy poskytnuté orgdnu ESMA budou podle navrhovaného nafizeni zaloZeny na harmonizované
ratingové stupnici. (*4)

2.4 ECB podporuje zvySeni transparentnosti, interoperability a porovnatelnosti ratingti pro acastniky trhu.
Je vSak tfeba zajistit, aby harmonizovand ratingova stupnice u ratingovych agentur nevyvolavala tlak
smérem k harmonizaci jejich metodik a postupt, nebot to by mohlo mit negativni t¢inky na hospo-
déiskou soutéz a diverzitu ratingovych metod.

2.5 ECB si navic v$imd, Ze orgdny EBA a EIOPA maji vyvinout postupy piifazovani pro odvétvi bankov-
nictvi (3°) a pojistovnictvi (*). S ohledem na to, Ze tyto otdzky pfesahuji jednotlivd odvétvi, bylo by
vhodné koordinovat provddéni pfifazovani napiiklad prostiednictvim Spoleéného vyboru orgdné
ESA. () V tomto kontextu ECB doporucuje vypustit odkaz na harmonizovanou ratingovou stupnici
a navrhuje, aby orgdn ESMA ve spoluprdci s orgdny EBA a EIOPA do prosince 2015 pfezkoumal
moznosti zavedeni harmonizované ratingové stupnice pro ratingy vydavané registrovanymi a certifiko-
vanymi ratingovymi agenturami a podal o tom zprdvu Komisi. To by rovnéz znamenalo nahrazeni
odkazi na ,Evropsky ratingovy index“ v navrhovaném nafizeni odkazy na ,Evropskou ratingovou
platformu*.

3. Jiné pFipominky
Ratingy stdtii

3.1 ECB podporuje iniciativy, které si kladou za cil zlepsit transparentnost a zvefejiovani metodik a ratin-
govych postupti ve vztahu k zadluzeni statt (33). Navrhované nafizen{ zavadi zvlastni rezim, pokud jde
o frekvenci pfezkumu a postup pii vyddvéni ratingu stati. ECB tyto navrhované zmény vitd, zejména
pak ndvrh, ktery poZzaduje, aby ratingové agentury hodnotily ratingy stitt Castéji. Ratingy by se mély
zvefejiiovat az po skonéeni pracovni doby a nejméné jednu hodinu pfed otevienim obchodnich mist
v Unii, ECB md vSak za to, Ze by se v zdjmu zmirnéni moznych pro-cyklickych a¢inkd zmén ratingt
mohly ucinit i dal3i kroky. Doporucuje prozkoumat, jakym zptsobem by bylo mozné snizit volatilitu,
kterou vyvoldvd naCasovdni zmén ratingll, a to zejména v piipadech, kdy je hodnoceni emitenta
pfedmétem sledovdni a bezprostiedné mu hrozi ztrita jeho stdvajictho investicniho stupné, jakoz i v
piipadech, kdy se uvazuje o sniZeni ratingu o nékolik stupriti. Pokud jde o tyto situace, mohly by se
déle zvazit navrhy na castgjsi informovani trhu zpusoby, které by zmirfiovaly lavinovy efekt*.

ECB si navic v$imd, Ze navrhované nafizeni stanovi povinnost ratingovych agentur pfipojit ke kazdému
ratingu stitd nebo souvisejicimu ratingovému vyhledu podrobnou hodnotici zpravu, kterd vysvétluje
vSechny ptedpoklady, parametry, omezeni a nejasnosti a jakékoli jiné prvky, k nimz bylo pfi stanoveni
daného ratingu nebo vyhledu piihlédnuto. (**) V tomto ohledu by mohlo byt namisté rozsifit nékteré
z té&chto pozadavki i na jiné typy ratingli, a to zejména poZadavky na podrobné informace o kvan-
titativnich a kvalitativnich pfedpokladech, z nichz se vyvozuji divody pro zménu ratingu, a jejich
relativni véhu.

Nezdvislost ratingovych agentur

3.2 ECB podporuje ndvrhy Komise sméfujici k feseni otdzek spojenych s nezdvislosti ratingovych agentur.
Protoze ale sou¢asny model financovéni ratingti, kdy za rating plati emitent, maze byt zdrojem stfetu

(¥ Cl. 1 odst. 14 navrhovaného nafizeni, novy ¢lanek 11a.

(¥ Cl. 1 odst. 14 a ¢l. 1 odst. 18 navrhovaného naiizeni, nové ¢l. 11a odst. 1 a ¢l. 21 odst. 4a.

(*%) Viz ¢lanky 131 a 265 navrhovaného natizeni CRD IV a revidované pokyny Evropského vyboru orgdnt bankovniho

dohledu pro uzndvéni externich ratingovych agentur z 30. listopadu 2010, ¢dst 3, k dispozici na internetovych

strankdch orgdnu EBA http://www.eba.europa.eu

(*%) Viz ndvrh Smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2003/71/ES a 2009/138/ES s ohledem
na pravomoci Evropského orgdnu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi a Evropského organu pro
cenné papiry a trhy, kompromisni ndvrh pfedsednictvi ze dne 21. zdif 2011, k dispozici na internetovych strankdch
Rady http:/[register.consilium.europa.cu

(*7) Viz stanovisko CON/2011/42, odstavec 6.4.

(*®) Viz odpovéd Eurosystému, odstavec 2.1.

(*%) Piiloha I, bod 6 navrhovaného naiizeni.
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zajm® a mit tak zkreslujici d¢inky na ratingy (*°), je zapotiebi dislednéji zvazit alternativni modely
odmériovani. ECB proto vitd pokracujici praci Komise v oblasti sledovani pfiméfenosti modeltt odmeé-
fiovén{ ratingovych agentur a se zdjmem ocekdvd pfedlozeni prislusné zpravy Evropskému parlamentu
a Radé v terminu do konce roku 2012, a to i s ohledem na prici v jinych jurisdikcich vcetné
Spojenych statd. (+!)

ECB sice podporuje ndvrhy na pfijeti pfisnéjsich pravidel tykajicich se struktury akciondit ¢i podilniki
ratingovych agentur (*?), doporucuje viak, aby Komise v zdjmu zajisténi jejich acinnosti pfehodnotila
navrhovanou mezn{ hodnotu 5 % (*3).

Rotacni princip

Ackoli ECB podporuje zdmér Komise tykajici se zavedeni rota¢ntho pravidla, které reaguje na skute¢-
nost, Ze dlouhodobé vztahy s hodnocenymi subjekty mohou vést ke ztrdté divéry v nezdvislost
ratingt, bylo by ziejmé vhodné déle zvazit piipadné nezamyslené disledky (*4). Zaprvé, ackoli by
rotacni pravidlo mélo pomoci piedchdzet stietim zdjmd, které vyplyvaji z modelu ratingu placeného
emitentem, je tfeba zabrdnit tomu, aby se rotovani ratingovych agentur negativné odrazilo na kvalité
ratingd, a to zejména s ohledem na mozné riziko, Ze si nové piichozi agentury budou vzdjemné
konkurovat nabizenim nadsazenych ratingli nebo nizkych cen. Zadruhé, rota¢ni pravidlo by nemélo
vést k preruseni kontinuity ddajové zdkladny, nebot to by mohlo vyvolat problémy, pokud jde
o validaci ratingovych modelil. Zatfeti, aby toto ustanoveni mohlo byt G¢inné, je tieba zajistit dosta-
teény vybér mezi ratingovymi agenturami, které spliiuji vSechny minimalni pozadavky, a to zejména
v oblasti vydavani zvlastnich ratingd, napiiklad ratingt strukturovanych finanénich produktd. Proto by
stanoveni presného poctu let, po jejichz uplynuti md dojit k rotaci, mohlo vyZadovat dalsi analyzu.
A kone¢né by se v tomto sméru rovnéz méla zvazit provazanost Gpravy rotaéniho principu s pldno-
vanym hodnocenim modelu ratingu placeného emitentem (*%).

Metodiky

ECB podporuje navrhované tikoly, které se svétuji organu ESMA, pokud jde o zajisténi souladu novych
nebo upravenych metodik pouzivanych ratingovymi agenturami se stanovenymi pravidly (*¢). ECB
navrhuje upfesnit, Ze Gloha orgdnu ESMA se omezuje na ovéfeni souladu téchto metodik s aplikova-
telnymi pravidly. Dale je tfeba konkretizovat piislusny postup a lhiitu a tak zajistit, aby orgdn ESMA
provadénim ovéfovani nebranil ratingovym agenturdm ve vyddvadni novych ratingd. ECB rovnéz vitd
navrh, aby se vyzadovalo rozsahlejsi a snadno srozumitelné pouceni o metodikdch a pfedpokladech,
o které se ratingy vSech t¥id aktiv opiraji. ECB konec¢né vitd zahdjeni vefejné konzultace o zamyslenych
zméndch ratingovych metodik, modelt a klicovych predpokladi.

Pravidla pro strukturované finanéni ndstroje

ECB vitd ndvrh na zvySeni transparentnosti u strukturovanych finan¢nich néstroji (+). Zejména
podporuje navrhovany pozadavek, aby se zvefejiovaly podrobné informace ohledné strukturovanych
finan¢nich néstroji (*8), a to konkrétné na centralizované internetové strance (*°), a pozadavek dvoji-
tého ratingu strukturovanych finan¢nich ndstrojti (*°). Pokud jde o tyto aspekty, ECB by rdda podtrhla
nasledujici:

Zaprvé, s cilem zajistit provazanost mezi odvétvimi a vyhnout se duplikaci pravidel je tfeba vyjasnit
vztah mezi poZadavkem na zvefejiovdni informaci emitenty, ptvodci a sponzory strukturovanych
finan¢nich produktti v navrhovaném nafizeni a obdobnymi pozadavky pro sekuritizace ve specifickych
odvétvich (°1).

40) Viz odpovéd Eurosystému, odstavec 5.

Viz ¢l. 1 odst. 24 navrhovaného nafizeni, ¢l. 39 odst. 1.

Viz ¢l. 1 odst. 8 navrhovaného naiizeni, clinek 6a.

Viz ¢l. 1 odst. 8 navrhovaného nafizeni, ¢l. 6a odst. 1 pism. a).
1. 1 odst. 8 navrhovaného naiizeni, novy cldnek 6b.

39 odst. 1 nafizeni (ES) ¢. 1060/2009.

odst. 10 a 19 navrhovaného naffzeni.

odst. 11 navrhovaného nafizeni.

odst. 11 navrhovaného nafizeni, novy ¢l. 8a odst. 1.
odst. 11 navrhovaného nafizeni, novy ¢l. 8a odst. 4.
odst. 11 navrhovaného nafizeni, novy clanek 8b.

ﬁ< ﬁ< n( ﬁ< ﬁ< ﬁ< (']<

1.
1.
1.
1.
1.
1.

— e

°1) Viz napiiklad ¢linek 122a smérnice 2006/48/ES, clanek 17 smérnice 2011/61/EU, cldnek 50a smérnice 2009/65/ES

a clanek 135 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/138/ES ze dne 25. listopadu 2009 o piistupu k pojis-
tovaci a zajisfovaci ¢innosti a jejim vykonu (Solventnost II) (Ur. vést. L 335, 17.12.2009, s. 1).



C 167/8

Utednf véstnik Evropské unie

13.6.2012

3.8 Zadruhé, iniciativa Eurosystému tykajici se informaci o avérech ve vztahu k cennym papirim krytym

3.9

aktivy zavadi u téchto cennych papirti, které jsou pfijimany jako zaji§téni pro Gvérové operace Euro-
systému, specifické pozadavky na zvefejfiovani informaci ohledné kazdého jednotlivého dvéru. Jejim
cilem je zvysit transparentnost a dat Gcastnikiim trhu v¢as k dispozici vic informaci o podkladovych
tvérech ve standardizovaném formétu. V tomto ohledu by ECB rdda poukdzala na mozné synergie,
které by organ ESMA mél sledovat pii podrobngjsim rozpracovani obsahu a formatt pro zvefejiiovani
informaci o strukturovanych finan¢nich produktech (>?).

Zatieti, ECB vitd iniciativy, které pfispivaji k posileni pozadavkii na transparentnost na trzich se
strukturovanymi finanénimi produkty a s krytymi dluhopisy a k harmonizaci pozadavkii na zvefejno-
vani v této oblasti. V tomto kontextu ECB podporuje ndvrh Komise, aby byla do 1. cervence 2015
posouzena nutnost rozsifit ptisobnost informaé¢nich povinnosti, a to mimo jiné na kryté dluhopisy (*3).
ECB rovnéZ poznamendvd, Ze iniciativy tykajici se transparentnosti na trhu s krytymi dluhopisy jsou
brany v avahu také v jinych probihajicich legislativnich iniciativich, napiiklad v navrhu naf{zeni CRD
IV (°*%). Proto je nezbytné zajistit vzajemny soulad téchto réiznych iniciativ. JelikoZ navrhované nafizeni
primdrné upravuje Cinnost ratingovych agentur, mély by shora uvedené iniciativy, které se zabyvaji
transparentnosti a zvefejiovanim u krytych dluhopist, zahrnovat i posouzeni, jakymi unijnimi legis-
lativnimi postupy by bylo vhodné tato opatieni zavést, tj. napiiklad v rdmci navrhovaného nafzeni
a/nebo v jinych prévnich pfedpisech Unie upravujicich finanéni odvétvi.

Konkrétni pozméniovaci navrhy k tém ustanovenim navrhovaného nafizeni, kterd ECB doporucuje zménit,
jsou spolu s piislusnym odtivodnénim uvedeny v piloze L

Ve Frankfurtu nad Mohanem dne 2. dubna 2012.

v
v

Prezident ECB
Mario DRAGHI

Cl. 1 odst. 11 navrhovaného nafizeni, novy ¢l. 8a odst. 3.

Cl. 1 odst. 24 navrhovaného nafizeni, novy ¢l. 39 odst. 4.

Clanek 478 ndvrhu naiizeni CRD IV, kompromisni ndvrh piedsednictvi ze dne 1. biezna 2012, k dispozici na
internetovych strankdch Rady http:/[register.consilium.europa.eu
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PRILOHA 1

Pozméfiovaci ndvrhy k navrhovanému nafizeni

Text navrhovany Komisi Zmény navrhované ECB (1)

Zména ¢. 1

Bod odiivodnéni 3a navrhovaného nafizeni (novy)

Z4dny text. ,(3a) Zasady Rady pro finanéni stabilitu (FSB) pro
sniZovani miry spoléhdni na ratingy vypracované
ratingovymi agenturami stanovi, Ze tviirci norem
a pfislusné orginy by mély posoudit odkazy na
rating v norméch, zikonech a dalSich pfedpisech,
a kdekoli to je mozné, tyto odkazy odstranit
nebo nahradit vhodnymi alternativnimi méfitky
bonity. Tento pFistup je tfeba podpofit i na
arovni Unie. Vefejné orginy by mély ndlezité
zohlednit nutnost, aby se pfislu$né orgdny i cast-
nici trhu vyvarovali nadmérného a mechanického
spoléhdni na rating, a k dosaZeni tohoto cile
piipadné pfispét.«

Odiwodnéni

Navrhovand zména odrdzi zdsadu Rady pro financni stabilitu (FSB), kterd sleduje snizeni miry spoléhdni na externi ratingy,
a navrhuje, aby vsechny pfislusné unijni i vnitrostdtni vefejné orgdny pfispély k tomuto cili (viz téZ zmény ¢. 4 a 5).

Zména ¢. 2

Bod odiivodnéni 21a navrhovaného nafizeni (novy)

74dny text. .(21a) Okamzikem, kdy vstoupi v platnost nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) €. xx/201x
ze dne xx xxx 201x (% o obezfetnostnich poza-
davcich na dvérové instituce a investi¢ni
podniky, se ratingové agentury registrované
nebo certifikované v souladu s timto nafizenim
a centrilni banky, které vyddvaji dvérovd
hodnoceni a které jsou z pisobnosti tohoto
nafizeni vyiiaty, automaticky stanou zpiisobi-
Iymi externimi ratingovymi agenturami (ECAI)
pro regulacni dcely.”

Odivodnéni

Pokud jde o vzdjemny vztah mezi nafizenim (ES) ¢. 1060/2009 a reZimem uzndvdni externich ratingovjch agentur (ECAI) podle
smérnice 2006/48/ES, ECB jiz drive uvedla, Ze je tfeba vyvarovat se duplikace postupii a prekryvdni pozadavki, v jehoz diisledku
vznikaji zbytecné ndklady (3). 44. bod odilvodnéni nafizeni (ES) ¢ 1060/2009 uvddi, Ze by nafizeni nemélo nahrazovat postup
uzndvdni ECAI podle smérnice 2006/48/ES. Protoze v3ak ndvrh nafizeni CRD IV vymezuje ECAI jako vsechny ratingové agentury,
které jsou registrovdny ¢ certifikovdny v souladu s nafizenim (ES) ¢. 1060/2009, nebo centrdlni banky, které vyddvaji ivérovd
hodnoceni a jsou z piisobnosti nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 vyfiaty, ECB navrhuje, aby bylo zminéno jiZz v novém bodu odivodnéni,
Ze shora uvedeny postup uzndvdni se okamZikem vstupu nafizeni CRD IV v platnost stane obsolentnim. V tomto sméru bude
zapotiebi ¢l. 2 odst. 3 nafizeni (ES) ¢ 1060/2009 upravit, jakmile bude natizeni CRD IV v platnosti.

Zména ¢. 3

Cl. 1 odst. 2a navrhovaného naifzeni (novy)
Zména ¢l. 2 odst. 4 nafizeni (ES) ¢. 1060/2009

74dny text. ,4. S cilem zajistit jednotné uplatiiovani odst. 2 pism. d)
miZze Komise na zddost clenského stitu a po konzultaci
s ECB a orgdnem ESMA regulativnim postupem podle
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Text navrhovany Komisi

Zmény navrhované ECB (1)

¢l. 38 odst. 3 a v souladu s odst. 2 pism. d) tohoto ¢lanku
piijmout rozhodnuti, Ze centraln{ banka spliiuje podminky
uvedeného pismene, a Ze jsou tedy jeji ratingy vynaty
z uvedeného nafizeni, a informovat o tom orgin ESMA.

KemiseOrgdn ESMA na svych internetovych strankdch
zvefejni seznam centrdlnich bank, které spliuji podminky
podle odst. 2 pism. d) tohoto ¢lanku.”

Odtvodnéni

Pfi posuzovdni ivérovych standardii zpiisobilych aktiv bere Eurosystém v tivahu ivérovd hodnoceni odvozend z riiznych zdrojil, véetné
internich systémii tvérového hodnoceni, které provozuji nékteré ndrodni centrdlni banky. Tyto systémy podléhaji dikladné validaci
a komplexnimu monitorovdni vjkonnosti ze strany Eurosystému. Pokud jde o ratingy vyddvané ndrodnimi centrdlnimi bankami, ECB
by doporucovala, aby Komise v zdjmu vyuziti odbornosti ECB v této oblasti konzultovala ECB a orgdn ESMA, dfive nez vydd

rozhodnuti o vynéti banky z piisobnosti nafizeni.

Podle ¢l. 18 odst. 3 nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 orgdn ESMA zvefejni na svjch internetovych strdnkdch seznam ratingovych
agentur, které jsou podle natizeni registrovdny. Navrhuje se, aby na swich internetovych strdnkdch zvefejnila rovnéz seznam

centrdlnich bank vyfiatych z piisobnosti nafizeni.

~

Zména C. 4

Cl. 1 odst. 6 navrhovaného natizeni
Zména navrhovaného ¢lanku 5a nafizeni (ES) ¢. 1060/2009

,Cldnek 5a

Nadmérné spoléhdni finan¢nich instituci na ratingy

Uvérové instituce, investicni podniky, pojistovny a zajis-
tovny, instituce zaméstnaneckého penzijnitho pojisténi,
spravcovské a investicni spolecnosti, spravci alternativnich
investi¢nich fondt a dstfedni protistrany vymezené v nafi-
zeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. xx/201x ze dne
xx xxx 201x o OTC derivétech, tstfednich protistrandch
a registrech obchodnich 1daj&® provadgji vlastni hodnocenf
uvérového rizika a nespoléhaji se pro tcely posouzeni
bonity osoby nebo finan¢niho ndstroje vyhradné nebo
mechanicky na ratingy. Pislusné orgdny povéfené
dohledem nad témito podniky peclivé sleduji pFimétenost
postupt Gvérového hodnoceni téchto podnikd.”

,Cldnek 5a

Nadmérné spoléhdni finan¢nich instituci na ratingy

Uvérové instituce, investiéni podniky, pojistovny a zajis-
tovny, instituce zaméstnaneckého penzijniho pojisténi,
spravcovské a investiéni spole¢nosti, sprdvci alternativnich
investi¢nich fondd a Gstfedni{ protistrany vymezené v nafi-
zeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. xx/201x ze dne
xx xxx 201x o OTC derivdtech, tstfednich protistrandch
a registrech obchodnich 4daji® vyvinou a budou
pouzivat odpovidajici interni postupy a metodiky,
které jim umozni provadétji vlastni hodnoceni tvérového
rizika v souladu se zvldStnimi pravidly platnymi
v daném sektoru, které se na né vztahuji, a nespoléhaji
se pro ucely posouzeni bonity osoby nebo finan¢niho
néstroje vyhradné nebo mechanicky na ratingy. Pfislusné
orgdny povéfené dohledem nad témito podniky peclivé
sleduji pfiméfenost postupi Gvérového hodnoceni téchto
podnikd, pfi€emZ zohledni povahu, rozsah a sloZitost
jejich &innosti.

Odiivodnéni

Diwody navrhované zmény jsou uvedeny v odstavcich 1.1 a 1.2 tohoto stanoviska.
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Text navrhovany Komisi

Zmény navrhované ECB (1)

Zména ¢. 5

CL. 1 odst. 6 navrhovaného nafizeni
Zména navrhovaného ¢lanku 5b nafizeni (ES) ¢. 1060/2009

,Cldnek 5b

Spoléhdni evropskych organa dohledu a Evropské rady pro
systémovd rizika na ratingy

Evropsky orgdn dohledu (Evropsky organ pro bankovnictvi)
zfizeny nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢. 10932010 (*) (EBA), Evropsky orgdn dohledu (Evropsky
orgdn pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojis-
téni) ziizeny nafizenim Evropského parlamentu a Rady
(EU) ¢. 1094/2010 (**) (EIOPA) a Evropsky orgdn pro
cenné papiry a trhy nebudou ve svych pokynech, doporu-
Cenich a ndvrzich technickych norem odkazovat na ratingy,
jestlize by tyto odkazy u pfislusnych orgdnti nebo dcast-
nikd finanéniho trhu mohly vést k mechanickému spolé-
hdn{ se na ratingy. V souladu s tim a nejpozdéji do
31. prosince 2013 Evropsky orgdn pro bankovnictvi,
Evropsky orgdn pro pojistovnictvi a zaméstnanecké
penzijni pojisténi a Evropsky orgdn pro cenné papiry
a trhy ve stdvajicich pokynech a doporucenich prezkoumaji
a piipadné odstrani vSechny odkazy na ratingy.

Evropskd rada pro systémovd rizika ziizend nafizenim
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢ 1092/2010 ze
dne 24. listopadu 2010 o makroobezietnostnim dohledu
nad finanénim systémem na drovni Evropské unie a o
ziizeni Evropské rady pro systémovd rizika (***) nebude
ve svych varovdnich a doporucenich odkazovat na ratingy,
jestlize by tyto odkazy mohly vést k mechanickému spolé-
hani se na ratingy.“

Odiwodnéni

Divody navrhované zmény jsou uvedeny v odstavcich 1.3 az 1.8 tohoto stanoviska.

Zména ¢. 6

Cl. 1 odst. 14 navrhovaného naifzeni
Zména navrhovaného ¢lanku 11a nafizeni (ES) ¢. 1060/2009

,Cldnek 11a
Evropsky ratingovy index

1. Kazdd registrovand a kazdd certifikovand ratingovd
agentura poskytne pii vyddvani ratingu & ratingového
vyhledu Evropskému orgdnu pro cenné papiry a trhy ratin-
gové informace vcetné ratingu a vyhledu hodnoceného
ndstroje, informace o druhu ratingu, o druhu ratingové
¢innosti a datu a hodiné zvefejnéni. Poskytnuty rating je
zalozen na harmonizované ratingové stupnici uvedené v ¢l.
21 odst. 4a pism. a).

2. Evropsky orgdn pro cenné papiry a trhy zavede
evropsky ratingovy index, ktery bude zahrnovat veskeré
ratingy poskytnuté tomuto orgdnu podle odstavce 1
a souhrnny ratingovy index pro kazdy hodnoceny dluhovy
néstroj. Index a jednotlivé ratingy budou zvefejnovany

Cldnek 11a
Evropskyd ratingovyd indexplatforma

1. Kazdd registrovand a kazdd certifikovand ratingovd
agentura poskytne pii vyddvani ratingu ¢i ratingového
vyhledu Evropskému orgdnu pro cenné papiry a trhy ratin-
gové informace vcetné ratingu a vyhledu hodnoceného
ndstroje, informace o druhu ratingu, o druhu ratingové
¢innosti a datu a hodiné zvefejnéni. Peskytnutj—rating—Se

Lo ! ; o . eivedendydl.

2. Evropsky orgin pro cenné papiry a trhy zavede
evropskyou ratingovou indexplatformu, kteryd bude
zahrnovat veskeré ratingy poskytnuté tomuto orgdnu
podle odstavce 1 V—ratt Vi zdy

a—souhrany—ratingovi—index—pro—kazdy
hodnoceny—dluhov—ndstrej.  Index—a—jJednotlivé
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Text navrhovany Komisi

Zmény navrhované ECB (1)

na webovych strankdch Evropského orgdnu pro cenné
papiry a trhy.

ratingy budou zvefejiioviny na webovych strankdch Evrop-
ského orgdnu pro cenné papiry a trhy.”

Odiivodnéni

Diwody navrhované zmény jsou uvedeny v odstavcich 2.3 az 2.5 tohoto stanoviska. Odpovidajicim zpiisobem se upravuje i nadpis

clanku.
Zména ¢. 7
Cl. 1 odst. 18 pism. b) navrhovaného nafizeni
Zména navrhovaného ¢l. 21 odst. 4a nafizeni (ES) ¢. 1060/2009
,4a.  Evropsky orgdn pro cenné papiry a trhy vypracuje | ,4a.  Evropsky orgdn pro cenné papiry a trhy vypracuje

ndvrhy regulacnich technickych norem pro upfesnéni:

a) harmonizované standardni ratingové stupnice, kterou
budou registrované a certifikované ratingové agentury
pouzivat podle ¢lanku 11a a kterd bude zaloZena na
metrickém méfeni Gvérovych rizik, poctu ratingovych
kategorif a meznich hodnotdch kazdé ratingové katego-
rie;

[..]

ndvrhy regula¢nich technickych norem pro upfesnéni:

Odivodnéni

Diwody navrhované zmény jsou uvedeny v odstavcich 2.3 az 2.5 tohoto stanoviska.

Zména ¢. 8

Cl. 1 odst. 18 pism. ba) navrhovaného nafizeni (nové)
Cl. 21 odst. 4b nafizeni (ES) & 1060/2009 (novy)

Z4dny text.

,4b.  Evropsky orgin pro cenné papiry a trhy
pfezkoumd ve spoluprici s Evropskym orgidnem pro
bankovnictvi, Evropskym orgidnem pro pojistovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojiSténi a ECB do
31. prosince 2015 mozZnost zavedeni harmonizované
ratingové stupnice pro ratingy vydivané registrova-
nymi a certifikovanymi ratingovymi agenturami
a podd o tom zprivu Komisi.“

Odiivodnéni

Diwody navrhované zmény jsou uvedeny v odstavcich 2.3 az 2.5 tohoto stanoviska.

Zména ¢. 9

CL 1 odst. 24 pism. c) navrhovaného nafizen{ (nové)
Cl. 39 odst. 5 nafizeni (ES) ¢ 1060/2009 (novy)

Z4dny text.

,5. Evropsky orgin pro cenné papiry a trhy,
Evropsky orgin pro bankovnictvi a Evropsky orgin
pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojiSténi
podaji do 31. prosince 2014 Komisi zprdvu o uplatiio-
vini opatfeni, kterd byla pfijata s cilem sniZit
nadmérné spoléhdni na externi ratingy, a posoudi
mozné alternativy nebo doplnéni existujicich modeli.
K vypracovani této zpravy pfispéji rovnéz ECB,
a pokud jde o makroobezietnostni hlediska a systé-
movi rizika, téZ Evropskd rada pro systémovd rizika.

Odivodnéni

Diwody navrhované zmény jsou uvedeny v odstavcich 2.3 az 2.8 tohoto stanoviska.

(") Tuénym pismem je vyznacen novy text, ktery Evropskd centrdlni banka (ECB) navrhuje vlozit. Pfeskrtnut je text, ktery ECB navrhuje

vypustit.

() Uf. vést. L ..., s.
(}) Odstavec 8 stanoviska CON/2009/38.
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PRILOHA I

RAMEC EUROSYSTEMU PRO HODNOCENI UVEROVEHO RIZIKA

1. ECB se piimo dotykaji sluzby poskytované ratingovymi agenturami v kontextu tkolt a povinnosti Eurosystému,

konkrétné ve vztahu k provadéni operaci ménové politiky. Aniz by tim bylo dotfeno nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (ES) ¢. 1060/2009 ze dne 16. zafi 2009 o ratingovych agenturdch ('), vymezuji Eurosystém a narodni centrdlni
banky clenskych sttd, jejichZz ménou neni euro, postupy, pravidla a kritéria nezbytnd k zajisténi pozadavku, aby aktiva
zpusobild pro tcely operaci ménové politiky spliiovala vysoké tivérové standardy, a piipadné stanovuji podminky pro
pouzivani ratingdi pii operacich centrdlnich bank (?).

2. Rdmec hodnoceni vérového rizika stanoveny Eurosystémem (ECAF) bere v Gvahu tdvérovd hodnoceni pochdzejici

z jednoho ze ¢tyf zdroji: od externich ratingovych agentur (ECAI), z internich systémt hodnoceni tvérového rizika
ndrodnich centrdlnich bank, z internich systémd protistran na bdzi ratingti ¢i z ratingovych néstrojii tfetich stran. Na
tyto systémy a ndstroje se vztahuji obecnd kritéria pfijatelnosti, kterd jsou doplnéna postupem monitorovani vykon-
nosti, které se provadi nékolikrdt béhem roku, v souladu s prdvnim rdmcem pro ndstroje a postupy ménové politiky
Eurosystému (). Navic bere Eurosystém v tvahu instituciondlni kritéria a prvky zarucujici podobnou ochranu drzitele
nastroje, napiiklad zaruky. Proces monitorovani vysledkd hodnoceni tvérového rizika se sklddd z vyro¢niho srovndni
dosazené miry selhdni pro soubor viech zptsobilych dluznikd, tj. staticky soubor, s prahem wvérové kvality stano-
venym Eurosystémem, ktery odpovidd referen¢ni ,pravdépodobnosti selhdni“ () a urcuje maximalni miru tvérového
rizika, kterou je Eurosystém ochoten podstoupit ve svych standardnich operacich ménové politiky. Cilem procesu
monitorovani vykonnosti je zajistit, aby vysledky Gvérovych hodnoceni z jednotlivych systémé a zdroji byly srovna-
telné. Eurosystém si soucasné ¢ini vlastni dsudek ohledné téchto hodnoceni a vyhrazuje si pravo odmitnout nebo
omezit pouzivani aktiva na zdkladé jakychkoli informaci o jeho tvérové kvalité, které povazuje za relevantni.

3. V rdmci opatfeni na podporu poskytovani tvérd bankami a aktivit na penéZnim trhu, kterd byla ohldsena v prosinci

2011 (%), Rada guvernéri naznacila, Ze by mély avérové pohleddvky, tj. bankovni dvéry, ziskat zpiisobilost na Sirsim
Eurosystému na zdkladé harmonizovanych kritérif a ozndmila, Ze Eurosystém posiluje své vlastni kapacity pro interni
hodnoceni Gvérového rizika. Vyzyva rovnéz potencidlni poskytovatele externich ratingt, tj. ratingové agentury a posky-
tovatele ratingovych ndstrojii, a komer¢ni banky, které pouzivaji interni systém na bdzi ratingu, aby pozadaly Euro-
systém o zahrnut{ do rdmce hodnoceni Gvérového rizika (°). ECB, a zejména pak ndrodni centralni banky Eurosystému
(nebot informace o protistrandch dvérovych pohleddvek jsou k dispozici na vnitrostdtni trovni) dale musi mit
odpovidajici systémy internfho hodnoceni vérového rizika. Proto bude nezbytné, aby ndrodni centrdlni banky
Eurosystému posilily svou schopnost hodnotit tvéry, které nejsou hodnoceny ratingovymi agenturami. V soucasné
dobé maji interni systém hodnoceni tvérového rizika ¢tyfi ndrodni centrdlni banky (7). Tyto systémy jiz podléhaji
dtkladné validaci a komplexnimu monitorovani vykonnosti ze strany Eurosystému.

4. Pokud jde o rating stdtl, Eurosystém prokdzal svou nezdvislost na ratingovych agenturdch a udélal si vlastni tsudek

o avérové kvalit¢ stdtnich dluhopisti, pokud jde o jejich zpisobilost jakoZto zajisténi pro operace Eurosystému pii
fizeni likvidity, kdyz rozhodl o pozastaveni ratingovych pozadavki u téch ¢lenti eurozény, na které se vztahuje
program hospodéiského a financnitho ozdraveni dohodnuty s Evropskou unii, Mezindrodnim ménovym fondem
a ECB v pifpadé Recka (8), Irska (°) a Portugalska (1%, a kdyz rozhodl o ukonceni tohoto pozastaveni na zdkladé
zhodnoceni negativntho Géinku rozhodnuti Recka zahdjit nabidku vymény dluhopisi jejich drziteldm na Gvérovou
kvalitu jeho stdtnich dluhopist ().

() Uf. vést. L 302, 17.11.2009, s. 1.

(3) Viz stanovisko CON/2009/38 ze dne 21. dubna 2009 k ndvrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady o ratingovych agenturdch,
zména C. 1.
() Obecné zdsady ECB[2011/14 ze dne 20. ziff 2011 o néstrojich a postupech ménové politiky Eurosystému (Ut vést. L 331,
14.12.2011, s. 1).
) Viz oddil 6.3.5 piilohy I obecnych zdsad ECB[2011/14.
%) Viz tiskovd zprava ECB ze dne 8. prosince 2011, k dispozici na internetovych strinkdch ECB http://www.ecb.europa.eu
%) Viz oddil 6.3.4 piilohy I obecnych zdsad ECB/2011/14.
7) Zdroj ICAS v soucasnosti sestdva ze Ctyf systéma hodnoceni tivérového rizika spravovanych Deutsche Bundesbank, Banco de Espaiia,
Banque de France a Oesterreichische Nationalbank (viz oddil 6.3.4.2 piilohy I obecnych zdsad ECB/2011/14).
(®) Rozhodnuti ECB[2010/3 ze dne 6. kvétna 2010 o docasnych opatenich tykajicich se zptsobilosti obchodovatelnych dluhovych
néstrojii vydanych nebo zarucenych feckou vladou (UF. vést. L 117, 11.5.2010, s. 102).
(°) Rozhodnuti ECB/2011/4 ze dne 31. bfezna 2011 o docasnych opatfenich tykajicich se zptsobilosti obchodovatelnych dluhovych
nastroji vydanych nebo zarucenych irskou vlddou (Uf. vést. L 94, 8.4.2011, s. 33).
(") Rozhodnuti ECB[2011/10 ze dne 7. cervence 2011 o docasnych opatfenich tykajicich se zptsobilosti obchodovatelnych dluhovych
néstrojii vydanych nebo zarucenych portugalskou vlddou (UF. vést. L 182, 12.7.2011, s. 31).
(') Rozhodnuti ECB[2012/2 ze dne 27. Ginora 2012, kterym se zrusuje rozhodnuti ECB/2010/3 o docasnych opatienich tykajicich se
zpusobilosti obchodovatelnych dluhovych néstroji vydanych nebo zarucenych feckou vladou (Ur. vést. L 59, 1.3.2012, s. 36).
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5. Ve svétle téchto skutecnosti Eurosystém spliiuje zdsadu FSB, podle niz si maji centrdlni banky ucinit vlastni tsudek
o tvérové kvalité finan¢nich ndstroji, které pfijimaji v rdmci operaci na trhu, a to jako zajisténi i pro pfimé nakupy,
a podle niZ by se politika centrdlnich bank méla vyvarovat mechanického pfistupu, ktery by mohl vést ke zbytecné
ndhlym a rozséhlym zméndm ve zpisobilosti finan¢nich ndstrojii a v trovni srdzek, jez mohou zesilit lavinovy
efekt (). Jak ale bylo uvedeno vyse, Eurosystém je souasné pfipraven nepfetrZité provéfovat jak obecné postupy,
pravidla, metody a systémy svého rdémce hodnoceni tvérového rizika, tak prostfedky pouzivané zdroji interniho
ratingu.

(") Zasady FSB, zdsada ¢. IIL.1, operace centrdlni banky.
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(Informace)

INFORMACE ORGANU, INSTITUCI A JINYCH SUBJEKTU EVROPSKE UNIE

RADA

ROZHODNUTI RADY

ze dne 11. ¢ervna 2012,

kterym se pfijima postoj Rady k ndvrhu opravného rozpoétu ¢. 3 Evropské unie na rozpoctovy rok

(2012/C 167/04)

RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o fungovdni Evropské unie, a zejména
na ¢lanek 314 této smlouvy, ve spojeni se Smlouvou o zaloZeni
Evropského spoledenstvi pro atomovou energii, a zejména
s ¢lankem 106a této smlouvy,

s ohledem na nafizeni Rady (ES, Euratom) ¢. 1605/2002 ze dne
25. Cervna 2002, kterym se stanovi finanéni nafizeni
o souhrnném rozpoctu Evropskych spolecenstvi (1), naposledy
pozménéné nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU,
Euratom) ¢ 1081/2010 ze dne 24. listopadu 2010 (%),
a zejména na clinek 37 uvedeného nafizent,

vzhledem k témto dévodim:

— souhrnny rozpocet Evropské unie na rozpoctovy rok 2012
byl s kone¢nou platnosti pfijat dne 1. prosince 2011 (3);

— dne 16. dubna 2012 pfedlozila Komise dokument obsahujici
navrh opravného rozpoctu ¢. 3 k souhrnnému rozpodtu na
rozpoctovy rok 2012,

ROZHODLA TAKTO:

Jediny cldanek

Postoj Rady k nédvrhu opravného rozpoctu ¢. 3 Evropské unie
na rozpoctovy rok 2012 byl piijat dne 11. ¢ervna 2012.

Uplné znéni je k dispozici k nahlédnuti nebo ke stazeni na
internetovych strankdch Rady: http://www.consilium.europa.eu/

V Lucemburku dne 11. ¢ervna 2012.

Za Radu
predsedkyné
I. AUKEN

(') Ut vést. L 248, 16.9.2002, s. 1, s opravami v Uf. vést. L 25,
30.1.2003, s. 43, a v Uf. vést. L 99, 14.4.2007, s. 18.

() Ut vést. L 311, 26.11.2010, s. 9. )

() Uf. vést. L 56, 29.2.2012, s opravou v Uf. vést. L 79, 19.3.2012.
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EVROPSKA KOMISE

Sménné kurzy vaci euru (')

12. ¢ervna 2012
(2012/C 167/05)

1 euro =
ména sménny kurz ména sménny kurz
UsD americky dolar 1,2492 AUD  australsky dolar 1,2601
JPY japonsky jen 99,40 CAD  kanadsky dolar 1,2852
DKK  danskd koruna 7,4324 | HKD  hongkongsky dolar 96923
GBP britské libra 0.80385 NZD novozélandsk)'l dolar 1 , 6097
SEK Svédské koruna 8.8640 SGD  singapursky dolar 1,6046
CHF Svjcarsky frank 12012 KRW  jihokorejsky won 1461,71
ZAR jihoafricky 10,5284
ISK islandskd koruna fihoafrickf rand 0.528
) CNY  cinsky juan 7,9594
NOK norskd koruna 7,5465
HRK chorvatskd kuna 7,5565
BGN bulharsky lev 1,9558 ) o
) IDR indonéska rupie 11 770,30
czK Ceskd koruna . MYR  malajsijsky ringgit 3,9731
HUF madarsky forint 296,92 PHP filipfnské peso 53,521
LTL litevsky litas 3,4528 RUB rusky rubl 41,0800
LVL 1Oty§Sk}’7 latas 0,6969 THB thajsk)'/ baht 39,562
PLN polsky zloty 4,3283 BRL brazilsky real 2,5654
RON rumunsky lei 4,4630 MXN  mexické peso 17,5712
TRY turecka lira 2,2860 INR indickd rupie 69,7120

(") Zdroj: referencni sménné kurzy jsou publikovany ECB.
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UCETNI DVUR

Zvlastni zprava & 7/2012 ,Reforma spoleéné organizace trhu s vinem: dosavadni pokrok“

(2012/C 167/06)

Evropsky acetni dvir Vs timto informuje o vydani zvlastni zpravy ¢. 7/2012 ,Reforma spole¢né organizace
trhu s vinem: dosavadni pokrok*.

Zprdva je k dispozici k nahlédnuti ¢i staZeni na internetové strince Ucetniho dvora http://eca.europa.eu
Vytisk zpravy lze ziskat zdarma po zaslini zddosti Ucetnimu dvoru na adresu:

Evropsky déetni dvir

oddéleni ,Audit: piiprava zprav'
12, rue Alcide de Gasperi
1615 Luxembourg
LUXEMBOURG

3

Tel. +352 4398-1
E-mail: eca-info@eca.europa.eu

nebo vyplnénim elektronické objedndvky na internetové strince EU Bookshop.



http://eca.europa.eu
mailto:eca-info@eca.europa.eu

C 167/18

Utedn{ véstnik Evropské unie

13.6.2012

\%

(Ozndmeni)

RIZENI TYKAJICI SE PROVADENI POLITIKY HOSPODARSKE SOUTEZE

EVROPSKA KOMISE

Predbézné ozndmeni o spojeni podniki
(VE&c COMP/M.6595 — AXA/BNP Paribas/Immeuble Cergy-Pontoise)
Véc, kterd miiZze byt posouzena zjednodusenym postupem
(Text s vyznamem pro EHP)
(2012/C 167/07)

1. Komise dne 5. ¢ervna 2012 obdrZela ozndmeni o navrhovaném spojeni podle ¢lanku 4 naf{zeni Rady
(ES) ¢. 139/2004 ('), kterym podniky AXA France Vie SA (Francie) a BNP Paribas (Francie) ziskdvaji ve
smyslu ¢l. 3 odst. 1 pism. b) nafizeni ES o spojovani ndkupem majetku nepfimou spole¢nou kontrolu nad
budovou ke komer¢nim dcelim v aglomeraci Cergy-Pontoise (Francie).

2. Predmétem podnikdni pfislusnych podnikd je:
— podniku AXA France Vie SA: skupina AXA pusobi v oblasti sluzeb finan¢ni ochrany,

— podniku BNP Paribas: BNP Paribas je banka s aktivitami v 80 zemich, kterd ptsobi ve tfech hlavnich
oblastech cinnosti: retailovém bankovnictvi (Retail banking), podnikovém a investicnim bankovnictvi
(Corporate & Investment Banking) a investi¢nich sluzbdch (Investment Solutions),

— budova je situovdna v departmentu Val d'Oise, v obcich Eragny-sur-Oise a Saint-Ouen I'’Auméne
(Francie), které se nachdzeji v aglomeraci Cergy-Pontoise. V soucasné dobé je vyuZzivana spole¢nosti
Boulanger.

3. Komise po pfedbézném posouzeni zjistila, Ze by oznamovand transakce mohla spadat do piisobnosti
nafizeni (ES) o spojovdni. Kone¢né rozhodnuti v tomto ohledu vSak zistdvd vyhrazeno. V souladu se
sdélenim Komise o zjednoduseném postupu ohledné nékterych spojovani podle nafizeni (ES) o spojovani (?)
je tfeba uvést, Ze tato véc mizZe byt posouzena podle postupu stanoveného sdélenim.

4.  Komise vyzyvd zlcastnéné treti strany, aby ji pfedlozily své pipadné piipominky k navrhované
transakci.

Pripominky musi byt Komisi doruceny nejpozdéji do deseti dnt po zvefejnéni tohoto ozndmeni. Pfipo-
minky lze Komisi zaslat faxem (+32 22964301), e-mailem na adresu COMP-MERGER-REGISTRY®@ec.
europa.eu ¢ poStou s uvedenim Cisla jednactho COMP/M.6595 — AXA/BNP Paribas/Immeuble
Cergy-Pontoise na adresu Generédlniho feditelstvi pro hospodaiskou soutéz Evropské Komise:

European Commission
Directorate-General for Competition
Merger Registry

J-70

1049 Bruxelles/Brussel

BELGIQUEBELGIE

@] Uf vést. L 24, 29.1.2004, s. 1 (,nafizeni ES o spojovani®).

() UF. vést. C 56, 5.3.2005, s. 32 (,sdéleni o zjednoduseném postupu®).


mailto:COMP-MERGER-REGISTRY@ec.europa.eu
mailto:COMP-MERGER-REGISTRY@ec.europa.eu










CENY PREDPLATNEHO NA ROK 2012 (bez DPH, véetné postovného za obvyklou zasilku)

Ufedni véstnik EU, fady L + C, pouze ti§téné vydani 22 Ufednich jazyk( EU 1200 EUR roéné

Ufedni véstnik EU, fady L + C, ti§téné vydani + roéni DVD 22 Ufednich jazyk( EU 1310 EUR ro¢né

Utedni véstnik EU, fada L, pouze ti§téné vydani 22 Ufednich jazyka EU 840 EUR roc¢né

Ufedni véstnik EU, fady L + C, mé&siéni DVD (souhrnny) 22 Ufednich jazyk( EU 100 EUR ro¢né

Dodatek k Utednimu véstniku (fada S), DVD, jedno vydani tydné mnohojazy¢né: 200 EUR roc¢né
23 ufednich jazyk( EU

Utedni véstnik EU, fada C — Vybérova Fizeni jazyky, kterych se tyka 50 EUR ro¢né
vybérové fizeni

Ptedplatné Uredniho véstniku Evropské unie, ktery vychazi v uUfednich jazycich Evropské unie, je k dispozici
ve 22 jazykovych verzich. Zahrnuje fady L (Pravni pfedpisy) a C (Informace a oznameni).

Kazda jazykova verze ma samostatné predplatné.

V souladu s nafizenim Rady (ES) &. 920/2005, zvefejnénym v Ufednim véstniku L 156 ze dne 18. ervna 2005,
které stanovi, Ze organy Evropské unie nejsou doCasné vazany povinnosti sepisovat vSechny akty v irstiné
a zvefejnovat je v tomto jazyce, je Ufedni véstnik vydavany v irském jazyce prodavan zvlast.

Predplatné dodatku k Ufednimu véstniku (fada S — Dodatek k Urednimu véstniku Evropské unie) zahrnuje znéni ve
vSech 23 ufednich jazycich na jednom mnohojazyéném DVD.

Predplatné Uredniho véstniku Evropské unie opraviiuje na pozadani k obdrzeni riiznych pfiloh Ufedniho véstniku.
Predplatitelé jsou na vydavani pfiloh upozorfiovani prostfednictvim ,ozndmeni c&tenafdm“ zvefejfiovaného
v Ufednim véstniku Evropské unie.

Prodej a predplatné

Predplatné rtiznych placenych periodik, jako naptiklad predplatné Uredniho véstniku Evropské unie, |ze ziskat
u nasich distributor(l. Seznam distributorl se nachazi na této internetové adrese:

http://publications.europa.eu/others/agents/index_cs.htm

EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu) nabizi pfimy a bezplatny pfistup k pravu Evropské unie. Tyto
internetové stranky umoznuji nahlizet do Uredniho véstniku Evropské unie a obsahuji rovnéz smiouvy,
pravni predpisy, judikaturu a navrhy pravnich predpisu.

Vice informaci o Evropské unii naleznete na adrese: http://europa.eu

Urad pro publikace Evropské unie
2985 Lucemburk
LUCEMBURSKO
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