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I 

(Résolutions, recommandations et avis) 

AVIS 

BANQUE CENTRALE EUROPÉENNE 

AVIS DE LA BANQUE CENTRALE EUROPÉENNE 

du 21 avril 2009 

sur une proposition de règlement du Parlement européen et du Conseil sur les agences de notation 
de crédit 

(CON/2009/38) 

(2009/C 115/01) 

Introduction et fondement juridique 

1. Le 17 décembre 2008, la Banque centrale européenne (BCE) a reçu une demande de consultation de la 
part du Conseil de l’Union européenne portant sur une proposition de règlement du Parlement 
européen et du Conseil sur les agences de notation de crédit ( 1 ) (ci-après le «règlement proposé») ( 2 ). 

2. La BCE a compétence pour émettre un avis en vertu de l’article 105, paragraphe 4, du traité instituant 
la Communauté européenne. Conformément à l’article 17.5, première phrase, du règlement intérieur de 
la Banque centrale européenne, le présent avis a été adopté par le conseil des gouverneurs. 

Observations générales 

3. La BCE est favorable aux objectifs du règlement proposé ( 3 ) et soutient l’accord récemment conclu lors 
de la rencontre des ministres des finances et des gouverneurs des banques centrales des pays du G20 du 
14 mars 2009 ( 4 ) dans le cadre des initiatives coordonnées sur le plan international en vue de renforcer 
le cadre réglementaire applicable aux agences de notation. La BCE estime que les initiatives réglemen
taires concernant les agences de notation devraient poursuivre les objectifs suivants ( 5 ). Premièrement, il 
conviendrait de renforcer le degré de transparence dans l’émission des notations ainsi que le suivi 
continu de ces notations afin de permettre une meilleure comparaison des notations émises par les 
agences de notation et de favoriser le renforcement de la concurrence dans le secteur de la notation de 
crédit. Deuxièmement, le processus de notation devrait être conforme à des normes de qualité et 
d’intégrité adéquates. En particulier, du point de vue de la stabilité financière, il est capital que le 
processus de notation n’aboutisse pas à une instabilité excessive des notations, qui pourrait entraîner de
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( 1 ) COM(2008) 704 final, 12 novembre 2008. Disponible à l’adresse Internet suivante www.eur-lex.europa.eu 
( 2 ) Le présent avis est fondé sur la version du 12 novembre 2008 sur laquelle la BCE a été consultée officiellement. Le 

règlement proposé a fait l’objet d’autres modifications au sein du groupe de travail du Conseil. 
( 3 ) La BCE relève que le règlement proposé est fondé sur l’article 95 du traité et non sur son article 47, paragraphe 2, qui 

constitue le fondement juridique des directives. 
( 4 ) Voir le communiqué publié à l’issue de la rencontre des ministres des finances et des gouverneurs des banques 

centrales, Royaume-Uni, 14 mars 2009. Disponible à l’adresse Internet suivante www.g20.org 
( 5 ) Voir la contribution de l’Eurosystème à la consultation publique relative au projet de directive/règlement de la 

Commission sur les agences de notation de crédit, septembre 2008 (ci-après la «contribution de l’Eurosystème»), 
disponible sur le site Internet de la BCE à l’adresse suivante www.ecb.europa.eu

http://www.eur-lex.europa.eu
http://www.g20.org
http://www.ecb.europa.eu


fortes réévaluations des prix des actifs et ainsi nuire à la confiance des marchés. Troisièmement, il y a 
lieu de protéger l’intégrité et l’indépendance des agences de notation en veillant soit à prévenir les 
conflits d’intérêts, soit à les traiter de manière appropriée au sein d’un cadre réglementaire transparent. 

Champ d’application du règlement proposé 

4. Le règlement proposé doit s’appliquer aux «notations de crédit qui sont destinées à être utilisées à des 
fins réglementaires ou à d’autres fins» par les établissements réglementés du secteur financier (établis
sements de crédit, entreprises d’investissement, entreprises d’assurance non-vie, entreprises d’assurance 
vie, entreprises de réassurance, organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et 
institutions de retraite professionnelle) et qui sont soit publiées, soit diffusées sur abonnement ( 6 ). De 
plus, ces établissements réglementés ne peuvent utiliser à des fins réglementaires que les notations de 
crédit émises par des agences de notation qui sont établies dans l’UE et qui sont enregistrées confor
mément aux dispositions du règlement proposé ( 7 ). 

La BCE est favorable au champ d’application étendu du règlement proposé, mais souhaite néanmoins 
faire les observations suivantes. 

Premièrement, si l’expression «destinées à être utilisées à des fins réglementaires ou à d’autres fins» 
dénote une préférence pour un champ d’application étendu, tant l’exposé des motifs accompagnant le 
règlement proposé que l’analyse d’impact effectuée par la Commission plaident néanmoins en faveur 
d’une interprétation plus étroite selon laquelle le règlement proposé s’appliquerait uniquement aux 
notations de crédit utilisées à des fins réglementaires ( 8 ). La Commission fait valoir que cette inter
prétation permettrait de respecter le «principe de proportionnalité» puisque le règlement proposé «ne 
cible pas toutes les agences de notation, mais seulement celles dont les notations sont utilisées à des 
fins réglementaires par les établissements financiers, c’est-à-dire celles dont l’activité a un impact 
potentiellement élevé sur le système financier» ( 9 ). Toutefois, le règlement proposé alterne entre, 
d’une part, l’objectif d’instaurer «une approche commune visant à garantir la qualité des notations de 
crédit destinées à être utilisées dans la Communauté» ( 10 ) et de garantir que «toutes les notations 
utilisées par les établissements financiers relevant de la législation communautaire soient de grande 
qualité et émises par des agences de notation soumises à des exigences strictes» ( 11 ) et, d’autre part, 
l’objectif plus limité d’imposer un enregistrement uniquement aux agences de notation établies dans la 
Communauté qui souhaitent que leurs notations de crédit soient utilisées à des fins réglementaires par 
les établissements financiers dans l’UE ( 12 ). De plus, le règlement proposé ne clarifie pas les règles 
applicables aux valeurs mobilières pour lesquelles un prospectus a été publié en vertu de la directive 
2003/71/CE du Parlement européen et du Conseil du 4 novembre 2003 concernant le prospectus à 
publier en cas d’offre au public de valeurs mobilières ou en vue de l’admission de valeurs mobilières à 
la négociation, et modifiant la directive 2001/34/CE ( 13 ) et qui font l’objet d’une notation en vertu du 
règlement proposé. 

Deuxièmement, dans la partie consacrée à son champ d’application, le règlement proposé définit les 
«fins réglementaires» principalement par référence à l’exemple le plus connu de recours aux notations 
de crédit dans la réglementation financière, à savoir la directive 2006/48/CE du Parlement européen et 
du Conseil du 14 juin 2006 concernant l’accès à l’activité des établissements de crédit et son exercice 
(refonte) ( 14 ), en vertu de laquelle les établissements de crédit sont habilités à utiliser les notations 
comme l’une des références pour calculer leurs exigences de fonds propres à des fins de solvabilité ( 15 ). 
La BCE comprend qu’une telle interprétation permettrait de couvrir les notations de crédit ayant «un 
impact potentiellement élevé sur le système financier» ( 16 ). À cet égard, le 14 mars 2009, les
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( 6 ) Article 2, paragraphe 1, du règlement proposé. 
( 7 ) Article 4, premier alinéa, du règlement proposé. 
( 8 ) L’utilisation des notations de crédit à des fins autres que réglementaires est déjà prévue dans le règlement proposé 

(voir l’article 4, deuxième alinéa, du règlement proposé). 
( 9 ) Voir le point 2.2 de l’exposé des motifs. Cela est confirmé au point 5.2.4 du document de travail des services de la 

Commission accompagnant le règlement proposé (Analyse d’impact), SEC(2008) 2745, du 12 novembre 2008, 
disponible sur le site Internet de la Commission à l’adresse suivante : http://www.ec.europa.eu 

( 10 ) Article 1 er . Le considérant 28, deuxième phrase, du règlement proposé prévoit que les autorités compétentes 
devraient disposer des moyens nécessaires pour assurer que «les notations de crédit destinées à être utilisées dans 
la Communauté soient émises dans le respect» des dispositions du règlement proposé. 

( 11 ) Voir les considérants 2, 6 et 38 du règlement proposé. 
( 12 ) Voir l’article 12, paragraphe 1, ainsi que le considérant 21, du règlement proposé. 
( 13 ) JO L 345 du 31.12.2003, p. 64. 
( 14 ) JO L 177 du 30.6.2006, p. 1. 
( 15 ) Voir le point 1.1 de l’analyse d’impact et le considérant 1 du règlement proposé. 
( 16 ) Voir le point 2.2 de l’exposé des motifs.

http://www.ec.europa.eu


ministres des finances et les gouverneurs des banques centrales des pays du G20 sont convenus 
d’instaurer un système de surveillance réglementaire comportant notamment l’enregistrement de 
toutes les agences de notation dont les notations sont utilisées à des fins réglementaires ( 17 ). Cependant, 
étant donné que la notion de «fins réglementaires» n’est pas spécifiquement définie et qu’il n’est pas 
précisé si elle couvre ou non les références au recours aux notations dans la législation communautaire 
(telle que mise en œuvre dans la législation nationale) et dans les législations nationales, la BCE 
recommande de clarifier davantage cette notion. Enfin, certaines dispositions du règlement proposé, 
telle que l’obligation générale faite aux agences de notation de publier «toute notation de crédit» ( 18 ), 
pourraient être contradictoires avec le champ d’application du règlement proposé si celui-ci était limité 
aux notations de crédit utilisées à des fins réglementaires. 

Troisièmement, le règlement proposé s’applique uniquement aux notations de crédit diffusées sur 
abonnement ou publiées. Conformément aux règles applicables aux organismes externes d’évaluation 
du crédit (OEEC) en vertu de la directive 2006/48/CE ( 19 ), la BCE recommande de préciser que les 
notations de crédit sont réputées publiées si leurs utilisateurs potentiels peuvent y accéder dans des 
conditions équivalentes et si elles permettent au public d’effectuer une évaluation correcte. 

Quatrièmement, il conviendrait que les notations de crédit soient fondées sur des méthodes combinant 
approche qualitative et approche quantitative ( 20 ). À cet égard, la BCE relève que les outils de notation 
gérés par des opérateurs tiers agréés ( 21 ) se fondent en général uniquement sur une approche quanti
tative et ne tiennent pas compte d’informations qualitatives telles que celles obtenues par le biais de 
contacts avec les dirigeants et le personnel opérationnel des entités évaluées. Dans le cadre des 
opérations de politique monétaire de l’Eurosystème (qui se compose de la BCE et des banques centrales 
nationales des États membres qui ont adopté l’euro (BCN)), ce type de système d’évaluation du crédit est 
traité différemment d’autres sources d’évaluation du crédit telles que les OEEC. Par conséquent, il 
conviendrait d’examiner s’il y a lieu de préciser dans le règlement proposé que les notations produites 
par les outils de notation gérés par des opérateurs tiers agréés ne relèvent pas de son champ d’applica
tion. 

Remarques particulières 

Incidence du règlement proposé sur les opérations de banque centrale 

5. La BCE est directement concernée par les services fournis par les agences de notation dans le cadre des 
missions et obligations de l’Eurosystème en ce qui concerne tant la conduite des opérations de politique 
monétaire que les autres opérations de banque centrale telles que la gestion des réserves de change et 
les opérations de gestion des fonds propres ( 22 ). L’article 18.1, second tiret, des statuts du Système 
européen de banques centrales et de la Banque centrale européenne (ci-après les «statuts du SEBC») 
prévoit que la BCE et les BCN peuvent effectuer des opérations de crédit avec des établissements de 
crédit et d’autres intervenants du marché sur la base d’une sûreté appropriée pour les prêts. Un critère 
d’éligibilité important, aux fins des opérations de politique monétaire, est que les actifs doivent 
présenter un degré élevé de qualité de signature ; le dispositif d’évaluation du crédit de l’Eurosystème 
(Eurosystem credit assessment framework - ECAF) définit à cet effet les procédures, règles et techniques 
garantissant le respect des exigences de l’Eurosystème en matière de qualité de signature élevée. Pour 
évaluer la qualité de signature des actifs éligibles, l’Eurosystème se fonde sur les informations provenant 
de l’une des quatre sources suivantes d’évaluation du crédit : les OEEC, les systèmes internes d’évalua
tion du crédit (Internal Credit Assessment Systems – ICAS) ( 23 ) des BCN, les systèmes de notation interne 
des contreparties (Internal Rating Based-IRB-systems) et les outils de notation gérés par des opérateurs 
tiers agréés ( 24 ). L’Eurosystème se réserve le droit de déterminer si une émission, un émetteur, un 
débiteur ou un garant satisfait aux exigences en matière de qualité de signature élevée ; à cet effet, 
il s’appuie sur toute information qu’il juge pertinente et peut être amené à refuser des actifs en
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( 17 ) Voir la note de bas de page 4 du présent avis. 
( 18 ) Article 8, paragraphe 1, du règlement proposé. 
( 19 ) Annexe VI, partie 2. 
( 20 ) Voir à cet égard la directive 2006/48/CE (annexe VI, partie 2), qui prévoit que les autorités compétentes doivent tenir 

compte de facteurs qualitatifs et quantitatifs pour différencier les degrés de risque relatifs exprimés par chaque 
évaluation de crédit. 

( 21 ) Voir le point 5 du présent avis, ainsi que la section 6.3.1 de l’annexe I de l’orientation BCE/2000/7 du 31 août 2000 
concernant les instruments et procédures de politique monétaire de l’Eurosystème (JO L 310 du 11.12.2000, p. 1.) 
(voir le texte consolidé non officiel produit par l’Office des publications officielles des Communautés européennes 
disponible sur le site Internet de la BCE à l’adresse suivante : http://www.ecb.europa.eu). 

( 22 ) Voir la contribution de l’Eurosystème, p. 2. 
( 23 ) En ce qui concerne les ICAS, voir également les points 6 et 7 du présent avis. 
( 24 ) Voir l’annexe I, section 6.3.1, de l’orientation BCE/2000/7.

http://www.ecb.europa.eu


conséquence. Afin d’assurer la cohérence, la qualité et la comparabilité des quatre sources d’évaluation 
du crédit utilisées dans le cadre de l’ECAF, l’Eurosystème a défini des critères d’éligibilité pour chacune 
de ces sources et examine régulièrement leurs performances par rapport au seuil de qualité du crédit 
qu’il a établi ( 25 ). 

Dans ce contexte, la BCE recommande de préciser dans un considérant que les dispositions du 
règlement proposé applicables aux agences de notation sont sans préjudice du droit de l’Eurosystème 
ou des droits dont disposent les banques centrales nationales des États membres n’ayant pas adopté 
l’euro, en vertu de leur législation nationale, de définir les procédures, règles et critères garantissant le 
respect des exigences en matière de qualité de signature élevée pour les actifs éligibles aux opérations de 
politique monétaire et de déterminer, le cas échéant, les conditions d’utilisation des notations de crédit 
dans le cadre des opérations de banque centrale. 

Exemption des systèmes internes d’évaluation du crédit des BCN 

6. Le règlement proposé ne s’applique pas aux notations de crédit qui sont émises par des organismes 
publics qui ne les publient pas et qui n’en reçoivent pas paiement par l’entité notée ( 26 ). Comme cela a 
été indiqué précédemment ( 27 ), pour évaluer la qualité de signature des actifs éligibles, l’Eurosystème se 
fonde sur des évaluations du crédit provenant de différentes sources, y compris les ICAS gérés par 
certaines BCN. Ces ICAS sont importants pour la mise en œuvre de la politique monétaire de l’Euro
système. Ainsi par exemple, les créances privées constituent une source substantielle des actifs acceptés 
en garantie par l’Eurosystème et les débiteurs de ces obligations sont souvent des sociétés de taille 
moyenne qui ne sont notées que par ces ICAS ( 28 ). La BCE estime qu’il ne serait pas conforme au 
principe de proportionnalité de soumettre ces ICAS à la procédure d’enregistrement prévue par le 
règlement proposé. De plus, il ne serait pas pertinent ou approprié d’appliquer certaines dispositions 
du règlement proposé aux notations de crédit émises par les BCN. Les notations de crédit émises par les 
ICAS : i) ne sont pas publiées et ii) ne font pas l’objet d’un paiement par les entités notées. Par 
conséquent, la BCE est favorable à ce que l’exemption précitée de l’application du règlement 
proposé soit étendue aux notations de crédit émises par les banques centrales nationales et suggère 
de modifier le règlement proposé en conséquence. 

7. La BCE convient que ces systèmes devraient être exemptés de l’application du règlement proposé 
lorsqu’ils fonctionnent dans des conditions équivalentes aux exigences prévues par le règlement 
proposé, dont l’objectif est d’assurer l’intégrité et l’indépendance des activités de notation de crédit. 
Dans le cadre de la politique monétaire de l’Eurosystème en matière d’opérations de marché, ces 
systèmes sont déjà soumis à une procédure de validation rigoureuse ainsi qu’à un suivi approfondi 
de leurs performances par l’Eurosystème, qui peut décider de les suspendre ou de les exclure dans 
certaines circonstances qu’il définit ( 29 ). Par conséquent, la BCE estime que la condition susmentionnée 
devrait être réputée automatiquement remplie lorsqu’un ICAS est validé par la BCE aux fins des 
opérations de politique monétaire de l’Eurosystème. Concernant les notations de crédit émises par 
des banques centrales nationales qui remplissent les deux critères mentionnés ci-dessus mais 
émanant d’un ICAS n’ayant pas été évalué par la BCE, il conviendrait d’instaurer une procédure afin 
de vérifier que l’ICAS concerné respecte le critère de l’«équivalence». Dans ce cas, la BCE préconise que 
les banques centrales nationales puissent demander l’octroi d’une exemption à la Commission et que 
celle-ci, afin d’assurer une application uniforme des critères susmentionnés, consulte la BCE avant de se 
prononcer sur l’octroi de l’exemption demandée pour bénéficier de l’expertise de la BCE dans de 
domaine. La BCE suggère de modifier le règlement proposé et d’y inclure un considérant correspondant 
pour refléter cette procédure. 

Surveillance et enregistrement des agences de notation et reconnaissance des OEEC 

8. En vertu de la directive 2006/48/CE, les établissements de crédit peuvent s’appuyer sur des évaluations 
externes du crédit fournies par des OEEC pour déterminer les pondérations de risques dans le 
cadre de l’approche standard ( 30 ) et de la méthode fondée sur les notations applicable aux
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( 25 ) Voir l’annexe I, section 6.3.1, de l’orientation BCE/2000/7. 
( 26 ) Article 2, paragraphe 2, du règlement proposé. 
( 27 ) Voir le point 5 du présent avis. 
( 28 ) Voir «La Liste unique du dispositif de garanties de l’Eurosystème», Bulletin mensuel de la BCE, mai 2006, p. 75 à 88, 

et la contribution de l’Eurosystème, p. 9. 
( 29 ) Voir l’annexe I, section 6.3.4, de l’orientation BCE/2000/7. 
( 30 ) Articles 78 à 83 et annexe VI.



titrisations ( 31 ). L’interaction entre le régime applicable aux agences de notation prévu par le règlement 
proposé et la procédure de reconnaissance des OEEC établie par la directive 2006/48/CE pourrait 
s’avérer problématique et il conviendrait de résoudre cette difficulté. Il y aurait notamment lieu de 
préciser que l’enregistrement d’une agence de notation en vertu du règlement proposé constitue une 
condition pour que celle-ci puisse être reconnue éligible en tant qu’OEEC en vertu de la directive 
2006/48/CE. Par ailleurs, il conviendrait d’apporter les modifications appropriées à la directive 
2006/48/CE, comme cela est suggéré dans la contribution de l’Eurosystème ( 32 ), afin d’éviter la duplica
tion des procédures et le chevauchement coûteux des obligations et de garantir la cohérence juridique. 
Par exemple, il y aurait lieu de considérer que les agences de notation enregistrées en vertu du 
règlement proposé satisfont aux déjà aux exigences d’objectivité, d’indépendance, de contrôle 
continu, de transparence et de publication applicables à la méthode utilisée pour attribuer des évalua
tions de crédit ( 33 ). 

9. Le règlement proposé prévoit que chaque État membre doit désigner une autorité compétente aux fins 
du règlement ( 34 ). En vertu de la directive 2006/48/CE, les autorités nationales de contrôle du système 
bancaire sont compétentes pour reconnaître les agences de notation en tant qu’OEEC conformément 
aux exigences énoncées par la directive ( 35 ). Si, comme cela est préconisé dans le rapport du groupe de 
Larosière ( 36 ), la responsabilité de l’enregistrement et de la surveillance des agences de notation est 
confiée au Comité européen des régulateurs des marchés de valeurs mobilières (CERVM) ou aux 
autorités désignées par le règlement proposé, il conviendrait que ceux-ci sollicitent l’avis des autorités 
de contrôle bancaire appropriées en ce qui concerne l’enregistrement et la surveillance ainsi que 
l’application éventuelle de sanctions. À l’occasion de la révision de la directive 2006/48/CE, le légis
lateur communautaire pourrait examiner si, sur le fondement de l’expérience acquise en ce qui concerne 
le régime applicable aux OEEC ( 37 ), il est nécessaire de simplifier les mécanismes de reconnaissance de 
ces organismes, en tenant compte des éventuelles synergies avec le régime d’enregistrement et de 
surveillance des agences de notation prévu par le règlement proposé. 

Coopération entre les autorités compétentes et échange d’informations 

10. Le règlement proposé établit un cadre pour l’enregistrement et la surveillance des activités de notation 
de crédit qui repose sur une étroite coordination des activités des autorités nationales. La BCE relève 
que le rôle du CERVM se limite à donner un avis aux autorités compétentes de l’État membre d’origine : 
i) concernant les projets de décision d’enregistrement ou de refus ( 38 ) et ii) dans les cas prévus par le 
règlement proposé ( 39 ) ou lorsque les autorités souhaitent prendre des mesures de surveillance ( 40 ). À 
cet égard, la BCE prend acte des préoccupations exprimées dans le rapport du groupe de Larosière, 
d’une part quant à la trop grande lourdeur du système d’enregistrement et de surveillance prévu par 
cette proposition, et d’autre part quant au risque d’ineffectivité et d’inefficacité, en particulier, de la 
répartition des tâches entre autorités des États membres d’origine et d’accueil ( 41 ). De plus, le rapport du 
groupe de Larosière propose de confier la responsabilité en matière d’autorisation et de surveillance 
directe d’établissements couvrant l’ensemble de l’UE, tels que les agences de notation, à l’autorité de l’UE 
en laquelle le CERVM sera transformé. Bien que l’Eurosystème ait déjà fait part de son soutien à l’octroi 
d’un rôle de coordination au CERVM ( 42 ), il pourrait s’avérer nécessaire de poursuivre plus avant l’étude 
du rôle du CERVM vis-à-vis des agences de notation à la lumière de la future mise en œuvre des 
recommandations du groupe de Larosière ( 43 ).
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( 31 ) Articles 94 à 101 et annexe IX. 
( 32 ) Voir p. 5. 
( 33 ) Voir notamment les articles 81 et 97, ainsi que l’annexe VI, partie 2, de la directive 2006/48/CE. 
( 34 ) Article 19, paragraphe 1. 
( 35 ) En vertu de l’article 81, un OEEC qui fournit une évaluation externe de crédit peut être reconnu comme éligible par 

les autorités compétentes aux fins de déterminer la pondération de risque applicable à une exposition. Lorsqu’un 
OEEC a été reconnu comme éligible par les autorités compétentes d’un État membre, les autorités compétentes 
d’autres États membres peuvent le reconnaître comme tel, sans procéder elles-mêmes à une évaluation. 

( 36 ) Voir le rapport du 25 février 2009 du groupe à haut niveau présidé par Jacques de Larosière sur la surveillance 
financière dans l’Union européenne (ci-après le «rapport du groupe de Larosière»), point 67 (disponible à l’adresse 
Internet suivante www.europa.eu). 

( 37 ) Voir les orientation relatives à la reconnaissance des organismes externes d’évaluation du crédit («Guidelines on the 
recognition of External Credit Assessment Institutions»), du 20 janvier 2006, publiées par le comité européen des 
contrôleurs bancaires (CEBS), disponibles sur le site Internet du CEBS à l’adresse suivante : http://www.c-ebs.org). 

( 38 ) Voir l’article 15 du règlement proposé. 
( 39 ) Voir l’article 18 du règlement proposé. 
( 40 ) Voir les articles 21 et 22 du règlement proposé. 
( 41 ) Voir le rapport du groupe de Larosière, point 67. 
( 42 ) Voir la contribution de l’Eurosystème, p. 5. 
( 43 ) Au paragraphe 67, le rapport du groupe de Larosière préconise de confier au CERVM «la tâche d’octroyer des licences 

aux agences de notation dans l’Union européenne et de suivre leurs performances, et, sur cette base, d’imposer des 
changements».
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11. La BCE souligne que tout dispositif de coordination établi à des fins de réglementation et de surveil
lance des agences de notation devrait être conçu de manière à conférer à l’Eurosystème un degré 
d’implication approprié, étant donné l’importance que la mise en œuvre des opérations de banque 
centrale revêt pour celui-ci et également dans une optique de stabilité financière. À cet égard, la BCE 
suggère de ménager dans le dispositif prévu par le règlement proposé des passerelles similaires à celles 
qui ont été introduites dans le cadre communautaire pour l’échange d’informations entre les autorités 
compétentes et les banques centrales du SEBC ( 44 ). Par conséquent, la BCE propose une modification 
conforme à la recommandation qu’elle a formulée dans l’avis CON/2009/17 ( 45 ). Par ailleurs, la BCE 
serait favorable à l’introduction d’une consultation obligatoire du CEBS ainsi que du comité européen 
des contrôleurs des assurances et des pensions professionnelles, avant la publication des lignes direc
trices destinées aux autorités nationales compétentes ( 46 ). 

Dérogation pour les agences de notation locales 

12. Dans la contribution de l’Eurosystème, il est relevé que le règlement proposé pourrait prévoir un autre 
traitement, moins rigoureux, pour les agences de notation locales, dont les activités concernent essen
tiellement les émissions des entreprises, et que déroger à certaines exigences en faveur des agences 
locales pourrait constituer un facteur de souplesse et contribuer au maintien d’une certaine diversité 
dans la population des agences de notation, garantissant ainsi la diversité des opinions ( 47 ). Si une telle 
exemption était envisagée pour les petites agences de notation dans le cadre de la procédure de 
codécision, il conviendrait de veiller à ce que les grandes agences de notation ne puissent pas exploiter 
une telle exemption en fractionnant leur activité. La BCE serait également favorable à l’évaluation de 
l’incidence de l’application du règlement proposé sur le niveau de concentration du marché de la 
notation du crédit ( 48 ). 

Établissement d’un registre central auprès du CERVM 

13. Le règlement proposé prévoit que les agences de notation doivent communiquer à un registre central, 
établi auprès du CERVM, des données «relatives à leur performance passée, ainsi que des informations 
relatives à leurs activités de notation passées». ( 49 ) La BCE se tient prête à aider la Commission et le 
CERVM à créer ce registre, qui sera utile au SEBC dans le cadre de l’exercice de ses activités. Il 
conviendrait de trouver un équilibre entre le niveau d’informations requis pour répondre aux 
besoins des utilisateurs et le coût pour les agences de notation du respect de leurs obligations. 

La BCE fait également les recommandations suivantes. Premièrement, pour des raisons de clarté, il 
pourrait être pertinent de distinguer, dans deux articles séparés du règlement proposé : i) les disposi
tions relatives aux obligations de publicité applicables aux agences de notation, et ii) les dispositions 
relatives à l’établissement d’un registre central auprès du CERVM ainsi qu’à la nature des données et des 
informations qui devront être intégrées dans ce registre. Deuxièmement, il conviendrait de préciser 
davantage les types de données et d’informations qui seront communiquées au registre. La BCE 
comprend que ces informations incluront «des données concernant les taux de défaut historiques de 
ses catégories de notation» ( 50 ). Troisièmement, il conviendrait d’approfondir l’étude de la collecte de ces 
informations par le CERVM, des conditions de stockage de celles-ci, des mesures prises en vue de la 
gestion et de l’accès au registre, ainsi que de toute modification éventuelle des exigences applicables à ce 
registre et aux agences de notation à l’avenir. À cette fin, il pourrait s’avérer nécessaire d’insérer des 
dispositions plus détaillées dans le règlement proposé ou d’élargir le champ d’application du recours à 
la procédure de comité prévu par celui-ci afin de permettre l’adoption de mesures techniques précisant 
les principes applicables à l’organisation et au fonctionnement du registre. Il conviendrait également
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( 44 ) Voir la proposition de directive du Parlement européen et du Conseil modifiant les directives 2006/48/CE et 
2006/49/CE en ce qui concerne les banques affiliées à des institutions centrales, certains éléments de fonds 
propres, les grands risques, les dispositions en matière de surveillance et la gestion des crises (COM(2008) 602 
final), du 1 er octobre 2008, présentée par la Commission. Disponible à l’adresse Internet suivante : http://www.eur- 
lex.europa.eu 

( 45 ) Avis CON/2009/17 de la BCE du 5 mars 2009 sollicité par le Conseil de l’Union européenne sur une proposition de 
directive du Parlement européen et du Conseil modifiant les directives 2006/48/CE et 2006/49/CE en ce qui concerne 
les banques affiliées à des institutions centrales, certains éléments des fonds propres, les grands risques, les disposi
tions en matière de surveillance et la gestion des crises. Voir les points 13 et 14 de l’avis et la suggestion de 
modification 5. 

( 46 ) Voir l’article 18 du règlement proposé. 
( 47 ) Voir la contribution de l’Eurosystème, p. 4. 
( 48 ) Cela nécessiterait de modifier l’article 34 du règlement proposé. 
( 49 ) Voir l’article 9, paragraphe 2, du règlement proposé. 
( 50 ) En vertu du règlement proposé, les agences de notation doivent publier ces données tous les six mois, en indiquant 

également, le cas échéant, l’évolution dans la durée de ces taux de défaut (annexe I, section E, partie II, point 1, du 
règlement proposé).

http://www.eur-lex.europa.eu
http://www.eur-lex.europa.eu


que le CERVM étudie les éventuelles synergies avec d’autres initiatives. Quatrièmement, il conviendrait 
que le registre garantisse que «les participants au marché aient accès à des données standardisées 
pertinentes sur la performance des agences de notation qui leur permettraient d’effectuer des compa
raisons pour l’ensemble de la profession» ( 51 ). La BCE recommande à cet égard de confier au CERVM la 
mission de produire des statistiques destinées à assurer le suivi de la performance passée des notations 
de crédit et de publier périodiquement ses conclusions. La BCE suggère également de structurer et de 
stocker les données mentionnées ci-dessus sous un format comparable, identifiant les titres et leurs 
notations par instrument et par émetteur, en utilisant le numéro international d’identification des titres 
pour les émissions et un identifiant standardisé pour les émetteurs. De plus, il est nécessaire d’assurer 
aux investisseurs une meilleure capacité d’évaluation des risques de crédit liés à leurs portefeuilles ; ils 
devraient être mis en mesure de pouvoir déduire leurs propres conclusions sur les interdépendances 
statistiques, telles que les corrélations, entre les catégories de notations de crédit relatives à divers types 
d’entités ou d’instruments notés. 

Commentaires supplémentaires d’ordre juridique et technique 

14. Dans le règlement proposé, une catégorie de notation est définie comme «un symbole utilisé pour 
identifier chaque notation de crédit, dans chaque classe de notations, de manière à distinguer les 
caractéristiques de risque propres aux différents types d’entités, émetteurs et instruments financiers 
notés» ( 52 ). De plus, le règlement proposé prévoit qu’une agence de notation doit indiquer la «classe 
de notations de crédit pour laquelle [elle] demande l’enregistrement» ( 53 ). Ces dispositions pourraient 
être davantage simplifiées, comme le suggère la BCE dans l’annexe du présent avis. 

15. Le règlement proposé prévoit que les agences de notation doivent assurer le suivi de leurs notations et 
les revoir «chaque fois que nécessaire» ( 54 ). Le fait de préciser une fréquence minimum pour la révision 
des notations de crédit renforcerait l’obligation faite aux agences de notation d’assurer régulièrement et 
activement le suivi de toutes les notations qu’elles ont émises, ainsi que leur engagement à cet égard. 
Par conséquent, la BCE recommande que cette révision soit effectuée au moins annuellement. Le 
règlement proposé prévoit également que lorsqu’une agence de notation a modifié ses méthodes de 
notation, elle doit «procéde[r] à une nouvelle notation pour toutes les notations de crédit qui avaient 
été fondées sur les méthodes, modèles ou hypothèses ayant fait l’objet de la modification» ( 55 ). La BCE 
recommande de préciser que cette exigence s’applique uniquement aux notations de crédit qui sont 
encore utilisées. 

16. Les membres non exécutifs indépendants du conseil d’administration ou de surveillance jouent un rôle 
crucial en ce qui concerne l’indépendance et la qualité des notations de crédit. Le règlement proposé 
prévoit que ces membres non exécutifs assument la mission spécifique de prévenir les conflits d’intérêts 
et de contrôler les procédures de gouvernance et de conformité, y compris la cellule de contrôle ( 56 ). La 
cellule de contrôle est chargée de contrôler périodiquement les méthodes et modèles utilisés par 
l’agence de notation et les modifications importantes apportées aux méthodes, ainsi que l’adéquation 
de ces méthodes et modèles à l’évaluation de nouveaux instruments financiers ( 57 ). Eu égard à l’impor
tance de ces missions, la BCE recommande de prévoir que les demandes d’enregistrement doivent aussi 
comprendre des informations relatives aux membres non exécutifs indépendants du conseil d’adminis
tration ou de surveillance ( 58 ). 

17. Le règlement proposé impose aux agences de notation l’obligation de conserver les relevés exposant les 
droits et obligations respectifs de l’agence de notation et d’une entité notée «au moins pendant la durée 
de la relation liant l’agence de notation à cette entité notée» ( 59 ). La BCE recommande de maintenir cette 
obligation en vigueur pendant au moins deux années après la cessation de la relation, afin de permettre 
un examen a posteriori à la demande des autorités compétentes ( 60 ).
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( 51 ) Point 2.5.4 de l’exposé des motifs. 
( 52 ) Voir l’article 3, paragraphe 1, point f). Voir également le considérant 24, dernière phrase, du règlement proposé, qui 

fait référence à «un sous-comité spécialisé dans les notations de crédit pour chacune des catégories d’actifs notées par 
les agences de notation». 

( 53 ) Voir l’annexe II, point 4, du règlement proposé. 
( 54 ) Voir l’article 7, paragraphe 4. 
( 55 ) Voir l’article 7, paragraphe 5, point c). 
( 56 ) Voir l’annexe I, section A, point 2, cinquième alinéa. 
( 57 ) Voir l’annexe I, section A, point 7, premier alinéa, du règlement proposé. 
( 58 ) Voir l’annexe II du règlement proposé. 
( 59 ) Voir l’annexe I, section B, point 9. 
( 60 ) Comparer avec l’annexe I, section B, point 8, du règlement proposé.



18. Il conviendrait d’examiner de façon plus approfondie si les règles du règlement proposé qui interdisent 
aux salariés directement associés au processus de notation de rejoindre les entités notées sont suffi
samment strictes pour prévenir ou limiter ces pratiques. À cet effet, la BCE recommande que les salariés 
directement associés au processus de notation ne puissent pas accepter de position de gestion clé au 
sein d’une entité notée dans les dix-huit mois (au lieu de six mois) suivant l’émission de la notation de 
crédit ( 61 ). 

19. Il conviendrait de remplacer les références à une «émission de titres de créance» et à des «titres de 
créance» par une référence à un « instrument financier» ( 62 ). 

20. Dans son rapport de transparence, une agence de notation doit publier annuellement des informations 
financières relatives à son chiffre d’affaires, ventilé selon les revenus générés, d’une part, par son activité 
de notation et, d’autre part, par la fourniture d’autres services, avec une description complète de chaque 
type de revenu ( 63 ). Dans la mesure où ces «autres services» constituent des «services auxiliaires», cela 
devrait être mentionné dans le règlement proposé ( 64 ). 

Suggestions de rédaction 

L’annexe ci-jointe contient des suggestions de rédaction au cas où les considérations qui précèdent condui
raient à modifier le règlement proposé. 

Fait à Francfort-sur-le-Main, le 21 avril 2009. 

Le président de la BCE 

Jean-Claude TRICHET
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( 61 ) Voir l’annexe I, section C, points 6 et 7, du règlement proposé. 
( 62 ) Voir l’annexe I, section E, partie II, point 2, dernier alinéa. 
( 63 ) Voir l’annexe I, section E, partie III, point 7, du règlement proposé. 
( 64 ) Voir l’annexe I, section B, point 4.



ANNEXE 

Suggestions de rédaction 

Texte proposé par la Commission ( 1 ) Modifications suggérées par la BCE ( 2 ) 

Modification 1 

Nouveau considérant 2 bis 

«Aucun texte actuellement» «Le présent règlement ne doit en aucun cas affecter le 
droit de la Banque centrale européenne (BCE) et des 
banques centrales nationales des États membres qui ont 
adopté l’euro (ci-après l’“Eurosystème”) ou les droits dont 
disposent les banques centrales nationales des États 
membres qui n’ont pas adopté l’euro, en vertu de leur 
législation nationale, de définir les procédures, règles et 
critères garantissant le respect des exigences en matière 
de qualité de signature élevée pour les actifs éligibles aux 
opérations de politique monétaire et de déterminer, le cas 
échéant, les conditions d’utilisation des notations de 
crédit dans le cadre des opérations de banque centrale.» 

Justification — Voir le point 5 de l’avis 

Modification 2 

Nouveau considérant 2 ter 

«Aucun texte actuellement» «Les systèmes internes d’évaluation du crédit des banques 
centrales nationales du SEBC peuvent être exemptés de 
l’application du présent règlement à condition que les 
notations de crédit émises par ces systèmes soient 
conformes aux critères prévus par le présent règlement. 
La validation de ces systèmes par la BCE aux fins des 
opérations de politique monétaire de l’Eurosystème 
devrait garantir que ceux-ci remplissent des conditions 
équivalentes aux exigences prévues par le présent règle
ment, dont l’objectif est d’assurer l’indépendance et 
l’intégrité de leurs activités de notation de crédit. Dans 
les autres cas, il conviendrait que les banques centrales 
nationales du SEBC demandent l’octroi d’une exemption à 
la Commission et que celle-ci, afin d’assurer une applica
tion uniforme des critères d’exemption, consulte la BCE 
avant de se prononcer sur l’octroi de l’exemption 
demandée.» 

Justification — Voir les points 6 et 7 de l’avis 

Modification 3 

Article 2 

«2. Le présent règlement ne s’applique pas aux nota
tions de crédit privées. Il ne s’applique pas non plus aux 
notations de crédit qui sont émises par des organismes 
publics qui ne les publient pas et qui n’en reçoivent pas 
paiement par l’entité notée.» 

«2. Le présent règlement ne s’applique pas : 

a) aux notations de crédit privées. Il ne s’applique pas 
non plus aux notations de crédit qui sont émises par 
des organismes publics qui ne les publient pas et qui 
n’en reçoivent pas paiement par l’entité notée. 
produites suite à une commande individuelle et 
communiquées exclusivement à la personne qui 
les a commandées et qui ne sont pas destinées à 
être publiées ou diffusées sur abonnement;
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Texte proposé par la Commission ( 1 ) Modifications suggérées par la BCE ( 2 ) 

b) aux notations de crédit émises par des banques 
centrales qui satisfont à toutes les conditions 
suivantes: 

i) elles ne font pas l’objet d’un paiement par 
l’entité notée; 

ii) elles ne sont pas publiées; 
iii) elles sont émises dans des conditions équiva

lentes aux exigences prévues par le présent 
règlement, dont l’objectif est d’assurer l’intég
rité et l’indépendance qui s’imposent en 
matière d’activités de notation de crédit. Cette 
condition est réputée remplie lorsque les nota
tions de crédit sont émises par un système 
interne d’évaluation du crédit d’une banque 
centrale nationale validé par la BCE aux fins 
des opérations de politique monétaire de 
l’Eurosystème et figurant dans la liste publiée 
sur le site Internet de la BCE. 

3. Les banques centrales nationales du SEBC qui émet
tent des notations de crédit conformes aux critères 
énoncés au paragraphe 2, point b), mais dont le système 
interne d’évaluation du crédit n’a pas été validé par la 
BCE demandent l’octroi d’une exemption de l’application 
du présent règlement à la Commission. Afin d’assurer 
l’application uniforme du paragraphe 2, point b), la 
Commission consulte la BCE avant de prendre ladite déci
sion. 
La Commission publie sur son site Internet une liste des 
banques centrales qui bénéficient de l’exemption. 
4. Une agence de notation qui souhaite être reconnue 
comme éligible en tant qu’organisme externe d’évaluation 
du crédit au sens de la directive 2006/48/CE doit être 
enregistrée comme agence de notation conformément 
au présent règlement, sauf si elle émet seulement les nota
tions de crédit qui sont visées au paragraphe 2. 
5. Aux fins des paragraphes 1 et 2, les notations de 
crédit sont réputées publiées si leurs utilisateurs poten
tiels peuvent y accéder dans des conditions équivalentes 
et si elles permettent au public d’effectuer une évaluation 
correcte.» 

Justification — Voir les points 4, 6, 7 et 8 de l’avis 

Modification 4 

Article 3, paragraphe 1 

«f) (catégorie de notation): un symbole utilisé pour 
identifier chaque notation de crédit, dans chaque classe 
de notations, de manière à distinguer les caractéristiques 
de risque propres aux différents types d’entités, émet
teurs et instruments financiers notés;» 

«f) (catégorie de notation): un symbole indicateur utilisé 
pour mesurer, au sein d’un système de classification 
établi par une agence de notation, et pour chaque identi 
fier chaque notation de crédit, dans chaque classe de notations, 
de manière à distinguer les caractéristiques de risque propres 
aux différents types d’entités, d’émetteurs ou et d’instruments 
financiers notés, la notation de crédit correspondant aux 
caractéristiques de risque de l’entité, de l’émetteur ou de 
l’instrument notés et qui est représenté par des symboles, 
des chiffres ou d’autres indications;» 

Justification — Voir le point 14 de l’avis 

Modification 5 

Article 7 

«Méthodes de notation 

1. Les agences de notation publient les méthodes, 
modèles et principales hypothèses qu’elles utilisent 
dans leur processus de notation. 

«Méthodes de notation 

1. Les agences de notation publient les méthodes, modèles 
et principales hypothèses qu’elles utilisent dans leur processus 
de notation, ainsi que les facteurs qualitatifs et quantitatifs 
sur lesquels leurs méthodes sont fondées.
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Texte proposé par la Commission ( 1 ) Modifications suggérées par la BCE ( 2 ) 

… 

4. Les agences de notation assurent un suivi de leurs 
notations de crédit et elles les revoient chaque fois que 
nécessaire. Elles mettent en place des procédures 
internes pour suivre l’impact de l’évolution de la 
conjoncture macroéconomique et des marchés financiers 
sur leurs notations de crédit. 

5. Lorsqu’une agence de notation modifie ses 
méthodes, modèles ou principales hypothèses de nota
tion : 

... 

c) elle procède à une nouvelle notation pour toutes 
les notations de crédit qui avaient été fondées sur les 
méthodes, modèles ou hypothèses ayant fait l’objet de la 
modification. » 

… 

4. Les agences de notation assurent un suivi de leurs nota
tions de crédit et elles les revoient chaque fois que nécessaire. 
Cette révision est effectuée au moins annuellement. Elles 
mettent en place des procédures internes pour suivre l’impact 
de l’évolution de la conjoncture macroéconomique et des 
marchés financiers sur leurs notations de crédit. 

5. Lorsqu’une agence de notation modifie ses méthodes, 
modèles ou principales hypothèses de notation: 

... 

c) elle procède à une nouvelle notation pour toutes les 
notations de crédit qui sont encore utilisées et qui avaient 
été fondées sur les méthodes, modèles ou hypothèses ayant 
fait l’objet de la modification.» 

Justification — Voir les points 4 et 15 de l’avis 

Modification 6 

Article 9, paragraphe 2 

«2. Les agences de notation communiquent à un 
registre central, établi auprès du CERVM, des données 
relatives à leur performance passée, ainsi que des infor
mations relatives à leurs activités de notation passées. Ce 
registre est ouvert au public.» 

«2. Les agences de notation communiquent à un registre 
central, établi auprès du CERVM, des données relatives à 
leur performance passée, ainsi que des informations relatives 
à leurs activités de notation passées. Ce registre est ouvert au 
public.» 

Justification — Voir le point 13 de l’avis 

Modification 7 

Nouvel article 9 bis 

(Aucun texte actuellement) «Registre central établi auprès du CERVM 

1. Les agences de notation communiquent au registre 
central établi auprès du CERVM des données relatives à 
leur performance passée (y compris des données concer
nant les taux de défaut historiques des catégories de nota
tion), ainsi que des informations relatives à leurs activités 
de notation passées. 

2. Ce registre est ouvert au public. 

3. Pour assurer l’application uniforme des paragraphes 
1 et 2, la Commission adopte des mesures de mise en 
œuvre conformément à la procédure prévue à l’article 33, 
paragraphe 3. 

La Commission précise notamment: 

— le type de données et d’informations qui doivent être 
communiquées au registre central, 

— les périodes couvertes par ces informations et données 
relatives à la performance passée, 

— les délais dans lesquels ces informations doivent être 
communiquées, 

— les conditions dans lesquelles ces données et informa
tions doivent être stockées,
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— le format sous lequel ces données et informations 
doivent être communiquées et présentées, 

— les mesures prises en vue de la gestion du registre, 

— les conditions d’accès au registre. 

4. À partir des informations contenues dans le registre 
central, le CERVM produit des statistiques destinées à 
assurer le suivi de la performance passée des agences de 
notation. Les statistiques produites par le CERVM sont 
publiées périodiquement. 

5. Le CERVM tient compte des éventuelles synergies 
avec d’autres initiatives pertinentes.» 

Justification — Voir le point 13 de l’avis 

Modification 8 

Article 18, paragraphe 2 

«2. Dans un délai (d’un an suivant l’entrée en vigueur du 
présent règlement) le CERVM émet des lignes directrices 
concernant: […]» 

«2. Dans un délai (d’un an suivant l’entrée en vigueur du présent 
règlement), et après avoir consulté le comité européen des 
contrôleurs bancaires et le comité européen des contrô
leurs des assurances et des pensions professionnelles, le 
CERVM émet des lignes directrices concernant: […]» 

Justification — Voir le point 11 de l’avis 

Modification 9 

Nouvel article 23 bis 

«Aucun texte actuellement» «Échange d’informations 

1. Les autorités compétentes se communiquent entre 
elles, dans un délai raisonnable, toute information néces
saire à l’exécution des missions qui leur incombent en 
vertu du présent règlement. 

2. Les autorités compétentes peuvent transmettre des 
informations, y compris à caractère confidentiel, aux 
autorités compétentes chargées du contrôle des établisse
ments et institutions visés à l’article 2, paragraphe 1, ainsi 
qu’aux banques centrales du SEBC, lorsque ces informa
tions sont pertinentes pour l’exécution de leurs missions 
respectives, y compris la conduite de la politique moné
taire, la surveillance des systèmes de paiement, de 
compensation et de règlement des opérations sur titres, 
et la préservation de la stabilité financière. De même, 
lesdites autorités ou banques centrales ne sauraient être 
empêchées de communiquer aux autorités compétentes 
les informations pertinentes nécessaires à l’exécution 
des missions qui leur incombent en vertu du présent 
règlement.» 

Justification — Voir le point 11 de l’avis
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Modification 10 

Nouvel article 33, paragraphe 3 

«Aucun texte actuellement» «3. Dans le cas où il est fait référence au présent para
graphe, les articles 5 et 7 de la décision 1999/468/CE 
s’appliquent, dans le respect des dispositions de l’article 8 
de celle-ci, pour autant que les mesures de mise en œuvre 
adoptées conformément à cette procédure ne modifient 
pas les dispositions essentielles du présent règlement.» 

Justification — Voir le point 13 de l’avis 

Modification 11 

Annexe I, section B, point 9 

«9. Les relevés exposant les droits et obligations 
respectifs de l’agence de notation et d’une entité notée 
ou de ses tiers liés en vertu d’un contrat de prestation de 
services sont conservés au moins pendant la durée de la 
relation liant l’agence de notation à cette entité notée ou 
ses tiers liés.» 

«9. Les relevés exposant les droits et obligations respectifs 
de l’agence de notation et d’une entité notée ou de ses tiers liés 
en vertu d’un contrat de prestation de services sont conservés 
au moins pendant la durée deux années après la cessation 
de la relation liant l’agence de notation à cette entité notée ou 
ses tiers liés.» 

Justification — Voir le point 17 de l’avis 

Modification 12 

Annexe I, section C, point 7 

«7. Les salariés directement associés au processus de 
notation ne peuvent accepter de position de gestion clé 
au sein d’une entité notée ou d’un tiers lié dans les six 
mois suivant l’émission de la notation de crédit.» 

«7. Les salariés directement associés au processus de nota
tion ne peuvent accepter de position de gestion clé au sein 
d’une entité notée ou d’un tiers lié dans les six dix-huit mois 
suivant l’émission de la notation de crédit.» 

Justification — Voir le point 18 de l’avis 

Modification 13 

Annexe I, section E, partie II, point 2 

«… 

Aux fins du point 2, premier alinéa, on entend par 
“client” une société, ses filiales et les sociétés liées dans 
lesquelles la première société détient une participation 
de plus de 20 %, ainsi que toute entité pour laquelle elle 
a négocié la structuration d’une émission de titres de 
créance au nom d’un client, lorsqu’une commission a 
été directement ou indirectement versée à l’agence de 
notation pour la notation de ces titres de créance. » 

«… 

Aux fins du point 2, premier alinéa, on entend par “client” une 
société, ses filiales et les sociétés liées dans lesquelles la 
première société détient une participation de plus de 20 %, 
ainsi que toute entité pour laquelle elle a négocié la structura
tion d’une émission de titres de créance instrument financier 
au nom d’un client, lorsqu’une commission a été directement 
ou indirectement versée à l’agence de notation pour la nota
tion de cet instrument financierces titres de créance.» 

Justification — Voir le point 19 de l’avis
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Modification 14 

Annexe II 

«4. Classe de notations de crédit pour laquelle 
l’agence de notation demande l’enregistrement.» 

«4. Classe Type de notations de crédit pour laquelle lequel 
l’agence de notation demande l’enregistrement.» 

Justification — Voir le point 14 de l’avis 

Modification 15 

Annexe II, nouveau point 7 bis 

[Aucun texte actuellement] «Informations relatives aux membres non exécutifs indé
pendants du conseil d’administration ou de surveillance;» 

Justification — Voir le point 16 de l’avis 

( 1 ) Les caractères barrés dans le corps du texte indiquent les passages que la BCE suggère de supprimer. 
( 2 ) Les caractères gras dans le corps du texte indiquent les nouveaux passages suggérés par la BCE.
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II 

(Communications) 

ACCORDS INTERINSTITUTIONNELS 

COMMISSION 

Acceptation des lignes directrices pour l'examen des aides d'État dans le secteur de la pêche et de 
l'aquaculture ( 1 ) 

(2009/C 115/02) 

Conformément à l'article 26, paragraphe 1, du règlement (CE) n o 659/1999 du Conseil du 22 mars 1999 
portant modalités d'application de l'article 93 du traité CE ( 2 ), la Commission annonce ce qui suit: 

Conformément au point 5.2 des lignes directrices pour l'examen des aides d'État dans le secteur de la pêche 
et de l'aquaculture, les États membres ont été invités par lettre du 15 avril 2008 à confirmer par écrit qu'ils 
acceptent les propositions de mesures utiles le 1 er septembre 2008 au plus tard. Cette lettre rappelait aux 
États membres que, conformément aux lignes directrices susmentionnées, faute d'acceptation par écrit, la 
Commission présume que l'État membre en cause accepte ces propositions, à moins que ce dernier ne 
communique expressément son désaccord par écrit. 

Dans leur lettre du 30 mai 2008, les autorités finlandaises indiquaient qu'elles étaient disposées à modifier 
un régime d'aide existant concernant les assurances de pêche mais pas dans la mesure requise par les 
propositions de mesures utiles. Ce régime a été notifié à la Commission par lettre du 27 avril 1995 sur 
la base de l'article 144, point a), du traité d'adhésion de la République de Finlande à l'Union européenne, et 
considéré ultérieurement comme une aide existante au sens de l'article 93, paragraphe 1, du traité CE. 

Les autres États membres ont signalé par écrit qu'ils acceptaient les mesures utiles ou n'ont pas répondu, leur 
silence étant interprété comme une acceptation au sens de la lettre du 15 avril 2008. 

La Commission considère donc que tous les États membres, excepté la Finlande pour le régime d'aide 
susmentionné, ont accepté les propositions faites et que tous leurs régimes d'aide en vigueur étaient 
conformes aux lignes directrices au 1 er septembre 2008.

FR 20.5.2009 Journal officiel de l’Union européenne C 115/15 

( 1 ) JO C 84 du 3.4.2008, p. 10. 
( 2 ) JO L 83 du 27.3.1999, p. 1.



IV 

(Informations) 

INFORMATIONS PROVENANT DES INSTITUTIONS ET ORGANES DE L’UNION 
EUROPÉENNE 

COMMISSION 

Taux de change de l'euro ( 1 ) 

19 mai 2009 

(2009/C 115/03) 

1 euro = 

Monnaie Taux de change 

USD dollar des États-Unis 1,3612 

JPY yen japonais 130,91 

DKK couronne danoise 7,4465 

GBP livre sterling 0,87940 

SEK couronne suédoise 10,4705 

CHF franc suisse 1,5146 

ISK couronne islandaise 

NOK couronne norvégienne 8,7450 

BGN lev bulgare 1,9558 

CZK couronne tchèque 26,669 

EEK couronne estonienne 15,6466 

HUF forint hongrois 278,18 

LTL litas lituanien 3,4528 

LVL lats letton 0,7091 

PLN zloty polonais 4,3770 

RON leu roumain 4,1655 

TRY lire turque 2,0923 

Monnaie Taux de change 

AUD dollar australien 1,7563 

CAD dollar canadien 1,5754 

HKD dollar de Hong Kong 10,5513 

NZD dollar néo-zélandais 2,2512 

SGD dollar de Singapour 1,9914 

KRW won sud-coréen 1 695,45 

ZAR rand sud-africain 11,5437 

CNY yuan ren-min-bi chinois 9,2896 

HRK kuna croate 7,3600 

IDR rupiah indonésien 13 946,30 

MYR ringgit malais 4,8057 

PHP peso philippin 64,169 

RUB rouble russe 43,3374 

THB baht thaïlandais 46,839 

BRL real brésilien 2,7959 

MXN peso mexicain 17,5799 

INR roupie indienne 65,0450
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V 

(Avis) 

PROCÉDURES ADMINISTRATIVES 

OFFICE EUROPÉEN DE SÉLECTION DU PERSONNEL 
(EPSO) 

AVIS DE CONCOURS GENERAL EPSO/AD/174/09 

(2009/C 115/04) 

L’Office européen de sélection de personnel (EPSO) organise le concours général EPSO/AD/174/09 pour le 
recrutement d'Interprètes de conférence (AD 5/AD 7) de langue polonaise. 

L'avis de concours est publié exclusivement en polonais au Journal Officiel C 115 A du 20 mai 2009. 

Des informations complémentaires se trouvent sur le site de l'EPSO http://eu-careers.eu
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PROCÉDURES RELATIVES À LA MISE EN ŒUVRE DE LA POLITIQUE 
COMMERCIALE COMMUNE 

COMMISSION 

Avis d'expiration prochaine de certaines mesures antidumping 

(2009/C 115/05) 

1. Conformément aux dispositions de l'article 11, paragraphe 2, du règlement (CE) n o 384/96 du Conseil 
du 22 décembre 1995 ( 1 ) relatif à la défense contre les importations qui font l'objet d'un dumping de la part 
de pays non membres de la Communauté européenne, la Commission fait savoir que, sauf s'il est procédé à 
un réexamen selon la procédure définie ci-dessous, les mesures antidumping mentionnées ci-après expire
ront à la date figurant dans le tableau reproduit ci-dessous. 

2. Procédure 

Les producteurs communautaires peuvent présenter une demande de réexamen par écrit. Cette demande doit 
contenir suffisamment d'éléments de preuve selon lesquels l'expiration des mesures favoriserait probable
ment la continuation ou la réapparition du dumping et du préjudice. 

Si la Commission décide de réexaminer les mesures en question, les exportateurs, les importateurs, les 
représentants du pays d'exportation et les producteurs de la Communauté auront la possibilité de déve
lopper, de réfuter ou de commenter les thèses exposées dans la demande de réexamen. 

3. Délai 

Les producteurs de la Communauté peuvent présenter par écrit une demande de réexamen au titre du 
règlement précité et la faire parvenir à la Commission européenne, Direction générale du commerce (unité 
H-1), N-105 4/92, 1049 Bruxelles ( 2 ), à partir de la date de publication du présent avis et au plus tard trois 
mois avant la date figurant dans le tableau reproduit ci-dessous. 

4. Le présent avis est publié conformément aux dispositions de l'article 11, paragraphe 2, du règlement 
(CE) n o 384/96. 

Produit concerné Pays d'origine ou 
d'exportation Mesures Référence Date 

d'expiration 

Carbure de tungs
tène et carbure de 
tungstène fondu 

République 
populaire de 
Chine 

Droit 
antidumping 

Règlement (CE) n o 2268/2004 du Conseil 
(JO L 395 du 31.12.2004, p. 56) 

1.1.2010
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Avis d'expiration prochaine de certaines mesures antidumping 

(2009/C 115/06) 

1. Conformément aux dispositions de l'article 11, paragraphe 2, du règlement (CE) n o 384/96 du Conseil 
du 22 décembre 1995 ( 1 ) relatif à la défense contre les importations qui font l'objet d'un dumping de la part 
de pays non membres de la Communauté européenne, la Commission fait savoir qu'à moins qu'il ne soit 
procédé à un réexamen selon la procédure définie ci-dessous, les mesures antidumping mentionnées ci-après 
expireront à la date figurant dans le tableau reproduit ci-dessous. 

2. Procédure 

Les producteurs communautaires peuvent présenter une demande de réexamen par écrit. Cette demande doit 
contenir suffisamment d'éléments de preuve selon lesquels l'expiration des mesures favoriserait probable
ment la continuation ou la réapparition du dumping et du préjudice. 

Si la Commission décide de réexaminer les mesures en question, les exportateurs, les importateurs, les 
représentants du pays d'exportation et les producteurs de la Communauté auront la possibilité de déve
lopper, de réfuter ou de commenter les thèses exposées dans la demande de réexamen. 

3. Délai 

Les producteurs de la Communauté peuvent présenter par écrit une demande de réexamen au titre du 
règlement précité et la faire parvenir à la Commission européenne, Direction générale du commerce 
(unité H-1), N-105 4/92, 1049 Bruxelles ( 2 ), à partir de la date de publication du présent avis et au plus 
tard trois mois avant la date figurant dans le tableau reproduit ci-dessous. 

4. Le présent avis est publié conformément aux dispositions de l'article 11, paragraphe 2, du règlement 
(CE) n o 384/96 du Conseil du 22 décembre 1995. 

Produit concerné Pays d'origine ou 
d'exportation Mesures Référence Date d'expiration 

Glyphosate République popu
laire de Chine 

Droit antidumping Règlements (CE) n o 1683/2004 du 
Conseil (JO L 303 du 30.9.2004, 
p. 1) étendu aux importations expédiées 
de Malaisie et de Taïwan et (CE) 
n o 163/2002 du Conseil (JO L 30 du 
31.1.2002, p. 1) 

1.10.2009
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PROCÉDURES RELATIVES À LA MISE EN ŒUVRE DE LA POLITIQUE DE 
CONCURRENCE 

COMMISSION 

Notification préalable d'une concentration 

(Affaire COMP/M.5481 — AREVA SA/AREVA NP) 

Cas susceptible d'être traité selon la procédure simplifiée 

(Texte présentant de l'intérêt pour l'EEE) 

(2009/C 115/07) 

1. Le 11 mai 2009, la Commission a reçu notification, conformément à l’article 4 du règlement (CE) 
n o 139/2004 du Conseil ( 1 ), d’un projet de concentration par lequel l'entreprise AREVA SA (France) acquiert, 
au sens de l'article 3, paragraphe 1, point b), du règlement du Conseil, le contrôle exclusif de l'ensemble de 
AREVA NP (France), entreprise initialement contrôlée conjointement par AREVA SA et Siemens AG (Alle
magne), suite à la décision de Siemens AG de se retirer entièrement d'AREVA NP. 

2. Les activités des entreprises considérées sont les suivantes: 

— AREVA SA: développement, production et commercialisation de systèmes pour la production d'élec
tricité, la transmission et la distribution d'électricité, 

— AREVA NP: développement et construction d'îlots nucléaires pour centrales nucléaires, ingénierie, instru
mentation de sécurité et de contrôle, modernisation, services de maintenance et de réparation ainsi que 
le développement et la production d'assemblages combustibles. 

3. Après examen préliminaire et sans préjudice de sa décision définitive sur ce point, la Commission 
estime que l'opération notifiée pourrait entrer dans le champ d'application du règlement (CE) n o 139/2004. 
Conformément à la communication de la Commission relative à une procédure simplifiée de traitement de 
certaines opérations de concentration en application du règlement (CE) n o 139/2004 du Conseil ( 2 ), il 
convient de noter que ce cas est susceptible d'être traité selon la procédure définie par ladite communication. 

4. La Commission invite les tiers intéressés à lui présenter leurs observations éventuelles sur le projet de 
concentration. 

Ces observations devront lui parvenir au plus tard dans un délai de dix jours à compter de la date de la 
présente publication. Elles peuvent être envoyées par télécopie (+32 2 2964301 ou 2967244) ou par 
courrier, sous la référence COMP/M.5481 — AREVA SA/AREVA NP, à l'adresse suivante: 

Commission européenne 
Direction générale de la concurrence 
Greffe des concentrations 
J-70 
B-1049 Bruxelles/Brussel 
BELGIQUE/BELGIË
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Notification préalable d'une concentration 

(Affaire COMP/M.5524 — Météo-France/CDC/NYSE Euronext/MetNext) 

Cas susceptible d'être traité selon la procédure simplifiée 

(Texte présentant de l'intérêt pour l'EEE) 

(2009/C 115/08) 

1. Le 30 avril 2009, la Commission a reçu notification, conformément à l’article 4 du règlement 
(CE) n o 139/2004 du Conseil ( 1 ), d’un projet de concentration par lequel la Caisse des Dépôts et Consi
gnations («CDC», France), appartenant à l'Etat français, Météo-France (France), appartenant à l'Etat français, et 
NYSE Euronext (Etats-Unis) acquièrent, au sens de l'article 3, paragraphe 1, point b), du règlement du 
Conseil, le contrôle en commun de MetNext (France) par achat d'actions. 

2. Les activités des entreprises considérées sont les suivantes: 

— CDC: groupe public engagé dans des activités d'assurances de personnes (CNP Assurances), d’immobilier 
(SNI et Icade), d'investissement en capital et de services, 

— Météo-France: recueil et fourniture d’informations météorologiques et climatiques, françaises et euro
péennes, 

— NYSE Euronext: gestion de marchés d’instruments financiers, 

— MetNext: développement et commercialisation de produits visant i) à permettre aux industriels de gérer 
et anticiper l’impact des variations météorologiques sur leur activité et ii) à permettre à certains presta
taires (spécialement des assureurs) de structurer des protections climatiques indicielles envers leurs 
clients. 

3. Après examen préliminaire et sans préjudice de sa décision définitive sur ce point, la Commission 
estime que l'opération notifiée pourrait entrer dans le champ d'application du règlement (CE) n o 139/2004. 
Conformément à la communication de la Commission relative à une procédure simplifiée de traitement de 
certaines opérations de concentration en application du règlement (CE) n o 139/2004 du Conseil ( 2 ), il 
convient de noter que ce cas est susceptible d'être traité selon la procédure définie par ladite communication. 

4. La Commission invite les tiers intéressés à lui présenter leurs observations éventuelles sur le projet de 
concentration. 

Ces observations devront lui parvenir au plus tard dans un délai de dix jours à compter de la date de la 
présente publication. Elles peuvent être envoyées par télécopie (+32 2 2964301 ou 2967244) ou par 
courrier, sous la référence COMP/M.5524 — Météo-France/CDC/NYSE Euronext/MetNext, à l'adresse 
suivante: 

Commission européenne 
Direction générale de la concurrence 
Greffe des concentrations 
J-70 
1049 Bruxelles/Brussel 
BELGIQUE/BELGIË
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