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(Usneseni, doporuceni a stanoviska)

STANOVISKA

EVROPSKA CENTRALNI BANKA

STANOVISKO EVROPSKE CENTRALNI BANKY
ze dne 21. dubna 2009
k ndvrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady o ratingovych agenturich
(CON/2009/38)
(2009/C 115/01)

Uvod a prdvni zdklad

Evropskd centrdlni banka (ECB) obdrZela dne 17. prosince 2008 Zddost Rady Evropské unie
o stanovisko k ndvrhu naf{zeni Evropského parlamentu a Rady o ratingovych agenturdch (!) (déle
jen ,navrhované natizeni“) (2).

Pravomoc ECB zaujmout stanovisko je zaloZena ¢linkem 105 odst. 4 Smlouvy o zaloZeni Evropského
spolecenstvi. V souladu s ¢ldnkem 17.5 prvni vétou jednaciho fddu Evropské centrdlni banky pfijala
toto stanovisko Rada guvernértl.

Vseobecné pfipominky

ECB vitd cile sledované navrhovanym nafizenim (}) a podporuje dohodu, jiz dosahli ministfi financi
a guvernéfi centralnich bank na schiizce zemi G20 konané dne 14. bfezna 2009 (*) v rdmci mezi-
ndrodné koordinovanych iniciativ sméfujicich k posileni regulaéniho rdmce pro ¢innost ratingovych
agentur. ECB se domnivd, Ze regula¢ni iniciativy tykajici se ratingovych agentur by mély sledovat
nésledujici cile (°). Zaprvé, méla by se zlepsit transparentnost v oblasti vyddvani ratingt a jejich pribéz-
ného sledovani, aby byla ratingovd hodnoceni vyddvana ratingovymi agenturami Iépe srovnatelnd a ve
vétsi mife se mohla uplatiiovat soutéz v ratingovém odvétvi. Zadruhé, proces ratingového hodnoceni
by mél splilovat odpovidajici pozadavky na kvalitu a integritu. Konkrétné je z pohledu finan¢ni stability
nanejvy$ dalezité, aby proces ratingového hodnoceni nevedl k nadmérné volatilité ratingd, jez mtize

(') KOM(2008) 704 v konecném znéni, 12. listopad 2008. K dispozici na www.eur-lex.europa.eu
(?) Toto stanovisko vychdzi z verze datované 12. listopadu 2008, k niz byla ECB formdlné pozdddna o stanovisko.

Navrhované nafizeni bylo ndsledné upravovano v ramci pracovni skupiny zfizené Radou.

(’) ECB poznamendvd, Ze navrhované nafizeni se opird o clanek 95 Smlouvy, nikoli ¢l. 47 odst. 2 Smlouvy, ktery

predstavuje pravni zdklad pro piijimdni smérnic.

(*) Viz spole¢né komuniké ministrti financi a guvernért centrdlnich bank zemi G20, Velkd Britdnie, 14. bfezna 2009.

K dispozici na www.g20.org

(°) Viz prispévek Eurosystému v rdmci vefejné konzultace k ndvrhu smérnice/nafizeni Komise o ratingovych agenturdch,

z4aH 2008 (dale jen ,piispévek Eurosystému®), ktery je k dispozici na internetovych strankdch ECB www.ecb.curopa.cu
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vést k prudkému piecenovani aktiv a naruSeni davéry v trh. Zatfeti, je tfeba zajistit integritu
a nezavislost ratingovych agentur pfedchdzenim vzniku stfetd zdjmG a v pipadech, kdy uz
k takovym stietim dojde, jejich ndlezitym FeSenim v rdmci transparentniho regula¢niho rdmce.

Oblast prisobnosti navrhovaného natizeni

Ocekdva se, Ze navrhované nafizeni se bude vztahovat na ,ratingy, které jsou uréeny k pouZiti pro
regulaéni nebo jiné tcely“ regulovanymi finan¢nimi institucemi (Gvérovymi institucemi, investiénimi
podniky, pojistovnami, zajistovnami, podniky kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych
papirti (SKIPCP) a institucemi zaméstnaneckého penzijniho pojisténi) a které se zvetejiuji nebo distri-
buuji na zdkladé predplatného (°). Kromé toho budou regulované instituce pro regulacni Gcely smét
pouZivat pouze ratingy vydané ratingovymi agenturami usazenymi v EU a registrovanymi v souladu
s navrhovanym nafizenim (’).

ECB podporuje takto Siroce vymezenou oblast piisobnosti navrhovaného nafizeni, md vsak v tomto
sméru ndsledujici pfipominky:

Zaprvé, z vyrazu k pouziti pro regulacni a jiné Gcely” lze vyrozumét, ze se upfednostiiuje 3irsi oblast
pusobnosti. Pfitom ale jak divodova zpréva pfipojend k navrhovanému nafizeni, tak souhrn posouzeni
dopadti vypracovany Komisi se vyslovuji spiSe ve prospéch uzsiho piistupu, pfi kterém by se navrho-
vané nafizeni vztahovalo pouze na ratingy uréené k pouziti pro regulacni Géely (%). Komise uvadi, Ze
navrhovany piistup je ,proporciondlni“, protoze ,neni zaméfen na vSechny ratingové agentury, ale
pouze na agentury, jejichZ ratingy pouzivaji finanéni instituce k regulaénim dcelim, tj. agentury
s potenciélné Velk)'/m dopadem na finanéni systém“ (°). Pfitom vSak navrhované nafizeni kolisd mezi
zdmérem zavést ,spoleny piistup k zajisténi vysoke kvahty ratingtt pouzivanych ve Spolecenstvi“ (1)
a ,pravidla, kterd zajisti, aby vSechny ratingy pouzivané finan¢nimi institucemi regulovanymi legisla-
tivou Spolecenstvi byly vysoce kvalitni a vydané ratingovymi agenturami, jez podléhaji pfisnym poza-
davkiim,“ (') na strané jedné a omezenim pozadavku registrace na ratingové agentury usazené ve
Spolecenstvi, které si chtgji zajistit, Ze jejich ratingy budou moci pouzivat finanéni instituce v EU
pro regulaéni acely ('2), na strané druhé. Navrhované nafizeni také neobjasniuje pravidla platnd pro
cenné papiry, pro néz se zvefejiiuje prospekt podle smérnice 200371/ES Evropského parlamentu
a Rady ze 4. listopadu 2003 o prospektu, ktery ma byt zvefejnén pii vefejné nabidce nebo piijeti
cennych papirt k obchodovdni, a o zméné smérnice 2001/34[ES (*%), a které se hodnoti podle
navrhovaného nafizeni.

Zadruhé, ustanoveni o oblasti ptisobnosti navrhovaného nafizeni vymezuje ,regulaéni Géely” v podstaté
jen odkazem na nejvyznamngjsi piiklad pouzivani ratingti ve finan¢ni regulaci, tj. smérnici 2006/48/ES
Evropského parlamentu a Rady ze 14. ¢ervna 2006 o pfistupu k ¢innosti Gvérovych instituci a o jejim
vykonu (pfepracované znéni) ('4), podle niz mohou Gvérové instituce pouzivat ratingy jako jeden ze
zdroju referen¢nich tdajii pro vypocet svych kapitdlovych pozadavki pro acely platebni schopnosti (1%).
ECB rozumi, ze takovéto vymezeni by pokryvalo ratingy ,s potencidlné velkym dopadem na finanéni
systém“ (1%). V tomto sméru se ministfi financi a guvernéfi centralnich bank zemi G20 14. bfezna
2009 dohodli na regula¢nim dohledu, véetné registrace viech ratingovych agentur, jejichZ ratingy se

Cl. 2 odst. 1 navrhovaného naiizen.

Cl. 4 prvni odstavec navrhovaného nafizeni.

Pouziti rating® pro jiné nez regulacni Gcely vSak navrhované nafizeni upravuje (viz druhy odstavec ¢l. 4 navrhova-
ného nafizeni).

Viz odstavec 2.2 diivodové zprivy. TotéZ potvrzuje i odstavec 5.2 - moznost 4 pracovniho dokumentu dtvart
Komise (Souhrn posouzeni dopadii), ktery navrhované nafizeni provazi, SEK(2008) 2745, 12. listopad 2008,
k dispozici na internetovych strinkdch Komise www.ec.europa.eu

Clanek 1. Druhd véta 28. bodu odfivodnéni navrhovaného naiizeni obsahuje pozadavek aby prlslusne orgdny
clenskych statd mély k dispozici prostiedky nezbytné k zajisténi, ,aby ratingy urCené k pouziti ve Spolecenstvi
byly vydavany v souladu” s navrhovanym nafizenim.

Viz 2. bod odtvodnéni, stejné jako 6. a 38. bod odtivodnéni navrhovaného nafizeni.

Viz ¢l. 12 odst. 1 navrhovaného nafizeni a 21. bod odiivodnéni.

Ur vést. L 345, 31.12.2003, s. 64.

Uf. vést. L 177, 30.6.2006, s. 1.

Viz odst. 1.1 Souhrnu posouzeni dopadii a 1. bod odivodnéni navrhovaného nafizeni.

Viz odst. 2.2 divodové zprévy.
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pouzivaji pro regula¢ni tcely (7). ProtoZe vSak pojem ,regula¢ni tGcely“ neni blize definovan a protoze
neni uvedeno, zda pod néj spadaji odkazy na pouziti ratingi v pravnich pfedpisech Spolecenstvi (jak je
provadi vnitrostdtni pravo) a ve vnitrostdtnim pravu clenskych statd, ECB navrhuje ustanoveni dile
upfesnit. Kone¢né nékterd ustanoveni navrhovaného nafizeni, jako napf. v§eobecnd povinnost ratingo-
vych agentur zvefejiiovat ,kazdy rating“ ('), by mohla byt s vymezenim oblasti piisobnosti navrhova-
ného nafizeni v rozporu, pokud by nafizeni mélo dopadat pouze na ratingy pouzivané k regulaénim
uceltm.

Zatfeti, navrhované nafizen{ se vztahuje pouze na ratingy, které se distribuuji na zdkladé pfedplatného
nebo se zvefejiiuji. V zdjmu zachovédni konzistentnosti s pravidly platnymi pro externi ratingové
agentury (external credit assesment institutions, ECAI), kterd upravuje smérnice 2006/48/[ES (19),
navrhuje ECB upfesnit, Ze rating se povazuje za zvefejnény, pokud k nému maji za stejnych podminek
piistup potencidlni uZivatelé a jeho opodstatnénost miize byt fddné posouzena vefejnosti.

Zactvrté, ratingy by mély byt zaloZeny na metodikdch, které kombinuji kvalitativni a kvantitativni
piistupy (29). V tomto sméru ECB poznamendvd, Ze ratingové ndstroje pouzivané poskytovateli - tfetim
stranami (>') jsou obvykle zalozené vylu¢né na kvantitavnich faktorech a neberou v tvahu kvalitativni
informace, jako napf. informace ziskané prostiednictvim kontaktd s vy$$im managementem
a provoznimi pracovniky hodnoceného subjektu. V kontextu rdmce pro provaddéni operaci ménové
politiky Eurosystému (ktery zahrnuje ECB a ndrodni centrdlni banky ¢lenskych statd, jez ptijaly euro) se
k témto ratingovym systémim pfistupuje jinak nez k ostatnim zdrojim ratingovych hodnoceni, jako
jsou napf. hodnoceni zpracovand ECAL Proto by se mélo zvézit, zda v navrhovaném nafizeni nemd byt
upfesnéno, Ze ratingy zpracované poskytovateli - tfetimi stranami do jeho ptisobnosti nespadaji.

Konkrétni pfipominky
Dopad navrhovaného natizeni na operace centrdlnich bank

ECB se piimo dotykaji sluzby, které ratingové agentury poskytuji v kontextu plnéni tikolt a povinnosti
Eurosystému, pokud jde o provadéni operaci ménové politiky, stejné jako o daldi ¢innosti centrdlni
banky, jako je sprava devizovych rezerv ¢i operace tykajici se spravy vlastnich prostiedki (22).
V ¢l 18.1 druhé odrdzce statutu Evropského systému centrdlnich bank a Evropské centrdlni banky
(dale jen ,statut ESCB“) se uvddi, ze ECB a ndrodni centrdlni banky mohou provaddét tivérové operace
s Gvérovymi institucemi a s ostatnimi tcastniky trhu s tim, Ze Gvéry jsou dostate¢né zajistény. Pro tcely
operaci ménové politiky je vyznamnym kritériem zpisobilosti aktiv skutecnost, ze spliuji vysoké
tvérové standardy. Pro tento Gcel definuje rdmec pro ratingovd hodnoceni v Eurosystému (Eurosystem
credit assessment framework, ECAF) postupy, pravidla a techniky, jejichz prostfednictvim je plnéni
tohoto pozadavku zajisfovdno. Pii ratingovém hodnoceni zpusobilych aktiv se Eurosystém opird
o informace pochézejici z nékterého z nésledujicich &yt zdroji: ECAL interni systémy hodnoceni
uvérového rizika ndrodnich centrdlnich bank (in-house credit assessment systems, ICAS) (%), interni
ratingové systémy protistran, ratingové ndstroje poskytovateld - tetich stran (**). Eurosystém

Viz pozndmka pod carou ¢. 4 tohoto stanoviska.

Cl. 8 odst. 1 navrhovaného nafizeni.

Piiloha VI, &ast 2.

V tomto sméru viz smérnici 2006/48/ES (piiloha VI, ¢dst 2), kterd stanovi, Ze k tomu, aby bylo mozné rozliSovat
mezi relativnimi stupni rizika vyjadienymi jednotlivymi ratingy maji piislusné orgdny brat v tvahu jak kvalitativni,
tak kvantitativni faktory.

Viz odst. 5 tohoto stanoviska a odst. 6.3.1. piilohy I k obecnym zdsadim ECB/2000/7 z 31. srpna 2000 o néstrojich
a postupech ménové politiky Eurosystému (Uf. vést. L 310, 11.12.2000, s. 1) (viz neoficidlni konsolidované znéni
zpracované Ufadem pro oficidlni publikace Evropskych spolecenstvi, k dispozici na internetovych strankdch ECB
www.ecb.europa.eu).

Viz ptispévek Eurosystému, s. 2.

Pokud jde o ICAS, viz také odst. 6 a 7 tohoto stanoviska.

Viz oddil 6.3.1 piilohy I k obecnym zdsaddm ECB/2000/7.
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si vyhrazuje pravo rozhodnout, zda emise, emitent, dluznik nebo rucitel spliiuji vysoké uvérové
standardy na zdkladé jakychkoli informaci, které povazuje za relevantni, a z tohoto divodu aktiva
odmitnout. K zajisténi konzistentnosti, presnosti a srovnatelnosti shora uvedenych ¢tyf zdroji ratin-
govych hodnoceni pouzivanych v rdmci ECAF stanovil Eurosystém kritéria pfijatelnosti pro kazdy
z téchto zdroji a pravidelné sleduje jejich vykonnost porovninim s méfitky vysokych dvérovych
standardl Eurosystému (%°).

V tomto kontextu ECB doporucuje, aby bylo v odtvodnéni upfesnéno, Ze ustanoveni navrhovaného
nafizeni, kterd se vztahuji na ratingové agentury, nemaji vliv na prévo Eurosystému ani centrdlnich
bank clenskych stdtd, které nepfijaly euro, podle vnitrostdtni legislativy vymezit postupy, pravidla
a kritéria k zajisténi pozadavku, aby aktiva zptsobild pro tcely operaci ménové politiky spliiovala
vysoké avérové standardy, a piipadné ur¢it podminky pro pouZivini ratingd pii provddéni operaci
centralni banky.

Vyjimky pro interni ratingové systémy ndrodnich centrdlnich bank

6. Navrhované nafizeni se nevztahuje na ratingy vyddvané vefejnymi orgdny, jejichZ ratingy se nezvefej-
fuji a nejsou placeny hodnocenym subjektem (29). Jak bylo uvedeno vyse (¥7), pfi posuzovani Gvérovych
standarddl zpisobilych aktiv bere Eurosystém v tivahu ratingy pochdzejici z rtiznych zdroji vcetné
ICAS, které provozuji nékteré narodni centrdlni banky. Tyto ICAS jsou pro provadéni ménové politiky
v ramci Eurosystému velmi dulezité. Napiiklad Gvérové pohleddvky predstavuji vyznamny zdroj aktiv
piijimanych v rdmci Eurosystému jako zajisténi a zavdzanymi jsou z nich asto stfedné velké podniky,
jejichz bonita se hodnoti pouze v rdmci ICAS (*3). ECB se kloni k ndzoru, Ze by nebylo pfiméfené
podiizovat i tyto ICAS registrani povinnosti podle navrhovaného nafizeni. Navic by nebylo vhodné ¢i
odtvodnéné uplatiovat nékterd ustanoveni navrhovaného nafizeni na ratingy vyddvané ndrodnimi
centralnimi bankami. V ptipadé ICAS plati, Ze jejich ratingy i) nejsou zvefejilovany a ii) nejsou placeny
hodnocenym subjektem. ECB se proto domnivd, Ze je din divod k vynéti ratingdl zpracovanych
ndrodnimi centrdlnimi bankami z ptsobnosti navrhovaného nafizeni, a navrhuje, aby bylo navrhované
nafizeni odpovidajicim zptisobem upraveno.

7. ECB souhlasi, aby tyto systémy byly vynaty z ptsobnosti navrhovaného nafizeni v pfipadech, kdy jsou
provozovany v souladu s podminkami, jez jsou rovnocenné pozadavkim navrhovaného nafizeni
a zajistuji odpovidajici integritu a nezdvislost ratingové ¢innosti. V kontextu rdmce ménové politiky
Eurosystému pro provadéni operaci na trhu jsou jiz tyto systémy podrobeny dukladné provérce
a komplexnimu sledovén{ vykonnosti ze strany Eurosystému, ktery maze jejich provozovani ve vyme-
zenych piipadech pozastavit nebo ukoncit (2°). ECB se proto domniva, Ze shora uvedend podminka by
méla byt automaticky povazovédna za splnénou, pokud je ICAS validovdn pro tcely operaci ménové
politiky v Eurosystému ze strany ECB. Pokud jde o ratingy vydavané ndrodnimi centrdlnimi bankami,
které spliuji obé shora uvedend kritéria, ale u kterych ECB neposuzovala piislusny ICAS, mél by byt
zaveden postup k ovéfeni, zda takovy ICAS spliuje kritérium ,rovnocennosti. ECB navrhuje, aby
ndrodni centrdlni banky mohly v takovych piipadech pozddat Komisi o vyjimku a aby v zdjmu
jednotného uplatiiovéni shora uvedenych kritérii Komise pted vyddnim rozhodnuti o vyjimce konzul-
tovala ECB a vyuzila tak jeji odbornosti v této oblasti. ECB navrhuje zménit navrhované nafizeni
a zafadit odpovidajici bod odGvodnéni s cilem promitnout tento postup.

Dohled nad ratingovymi agenturami, jejich registrace a uzndni ECAI za zpiisobilé

8. Smérnice 2006/48/ES umoziuje Gvérovym institucim pouzivat externi ratingy poskytnuté ECAI pro
vypocet hodnot vdzené expozice v rdmci standardizovaného piistupu (*%) a pii pouziti metodyzalozené

%) Viz oddil 6.3.1. pfilohy I k obecnym zdsaddm ECB[2000/7.

Viz odst. 5 tohoto stanoviska.

28) Viz ,Jednotny seznam v systému zajisténi v Eurosystému®, Mési¢ni bulletin ECB, kvéten 2006, s. 75-87, a piispévek
Eurosystému, s. 9.

(*%) Viz oddil 6.3.4 piilohy I obecnych zdsad ECB[2000/7.

(%) Clanky 78 az 83 a piiloha VL

)V

26) Cl. 2 odst. 2 navrhovaného nafizeni.
)
)
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na ratingu pro sekuritizaci (*'). Vzdjemny vztah mezi rezimem zavddénym pro ratingové agentury
v navrhovaném nafizeni a jiz zavedenym postupem pro uzndvani ECAI za zptisobilé podle smérnice
2006/48/ES by mohl vyvoldvat obavy a mél by byt nélezité feSen. Konkrétné by mélo byt upfesnéno,
Ze registrace ratingové agentury podle navrhovaného nafizeni je podminkou uznini ECAI zptsobilou
podle smérnice 2006/48/ES. Dédle by méla byt odpovidajicim zptsobem zménéna smérnice
2006/48|ES, jak se navrhuje v piispévku Eurosystému (3?), tak aby se zabranilo ,duplicité postupii
a ndkladnému prekryvani pozadavki“ a byl zajistén soulad obou pfedpist. Napiiklad pozadavky
nestrannosti, nezdvislosti, stdlého prezkumu, transparentnosti a zvefejiiovani vézici se k metodice
pfifazovani avérového hodnoceni (3}) by mély byt automaticky povazoviny za splnéné
u ratingovych agentur, které jsou registrovany podle navrhovaného naftizeni.

9. Navrhované nafizeni stanovi, Ze kazdy clensky stdt ur¢i p¥islusny orgdn pro tcely tohoto nafizeni (*4).
Podle smérnice 2006/48ES ztistava organim bankovniho dohledu ¢lenskych stitd pravomoc uzndvat
ratingové agentury za ECAI v souladu s pozadavky zakotvenymi ve smérnici (**). Pokud Evropsky
vybor reguldtorti trhi s cennymi papiry (CESR) ¢i orgdny urcené navrhovanym nafizenim pievezmou
odpovédnost za registraci ratingovych agentur a dohled nad nimi, jak se navrhuje ve zpravé skupiny
vedené Jacquesem de Larosiérem (*°), mély by v otdzkdch registrace a dohledu, jakoz i v otdzce
piipadného uplatiovani sankci, konzultovat pfislusné organy bankovniho dohledu. Pfi revizi smérnice
2006/48[ES by mél evropsky zdkonoddrce na zdkladé zkusenosti s rezimem, kterym se fidi ECAI (%),
zhodnotit, zda neni namisté déle zjednodusit mechanismus pro uznavéni téchto instituci s ohledem na
mozné synergie s tpravou registrace ratingovych agentur a dohledu nad nimi podle navrhovaného
nafizeni.

Spoluprdce mezi pFislusnymi orgdny a vyména informaci

10. Navrhované nafizeni zakotvuje rdmec pro registraci ratingovych agentur a dohled nad jejich ¢innosti
zaloZeny na uzké spolupraci mezi orgény clenskych statd. ECB si v3imd, Ze role CESR se omezuje na
poskytovani poradenstvi pislusnym orgdnim clenskych stitti i) pokud jde o ndvrhy rozhodnuti
o registraci nebo ndvrhy na zamitnuti registrace (*%) a ii) v piipadech uvedenych v navrhovaném
nafzeni (*%) anebo tam, kde orgdny zamysleji pfijmout opatfeni v oblasti dohledu (*°). V tomto ohledu
ECB poukazuje na obavy vyjadiené ve zpravé Jacquese de Larosiéra, Ze ,systém udélovani licenci
a dohledu obsazeny v tomto ndvrhu je pfili§ tézkopadny“ a ,je pravdépodobné 7e zejména rozdéleni
tkoltt mezi domdci orgdny a orgdny hostitelské zemé bude nedcinné a neefektivni® (*!). Navic se ve
zpravé Jacquese de Larosieéra navrhuje pfenést odpovédnost za udélovani licenci a pi{my dohled nad
institucemi pusobicimi v celé EU, jako jsou ratingové agentury, evropskému orgdnu, ktery by mél
vzniknout pfeménou CESR. Ackoli Eurosystém se jiz vyslovil ve prospéch koordinaéni role CESR (*?),
jeho roli ve vztahu k ratingovym agenturdm bude moznd zapotiebi znovu piezkoumat ve svétle
budouci implementace doporuceni skupiny Jacquese de Larosiera (+3).

31) Clanky 94 aZ 101 a piiloha IX.

Ch

(2 Viz s. 5.

(*%) Viz zejm. clanky 81 a 97 a piilohu VI, ¢ast 2 smérnice 2006/48|ES.

(4 ClL 19 odst. 1.

(*°) Podle ¢l. 81 mizZe byt externi ratingovd agentura, kterd poskytuje externi rating, uzndna piislusnymi orgny za
zpusobilou pro Gely urceni rizikové vihy expozice. Pokud byla externi ratingova agentura uzndna za zpusobilou
piislusnymi orgény jednoho clenského stétu, mohou ji za zptsobilou uznat piislusné organy dalsich clenskych stdtd
bez vlastniho hodnoceni.

(*%) Viz zprdva z 25. tinora 2009 vypracovand skupinou expertll vedenou Jacquesem de Larosierem o finanénim dohledu
v EU (déle jen ,zprava Jacquese de Larosiera“), odst. 67 (k dispozici na www.europa.eu).

(*”) Viz doporuceni Evropského vyboru orgdnt bankovniho dohledu (CEBS) k uzndvani externich ratingovych agentur

z 20. ledna 2006 (CEBS Guidelines on the Recognition of External Credit Assessment Institutions; k dispozici na

internetovych strinkdch CEBS www.c-ebs.org).

Viz ¢ldnek 15 navrhovaného nafizeni.

Viz ¢lanek 18 navrhovaného nafizeni.

)
)
(*%) Viz clénky 21 a 22 navrhovaného nafizeni.
)
*)
*)

39

) Viz zprdva Jacquese de Larosiéra, odst. 67.

#2) Viz piispévek Eurosystému, s. 5.

43) Ve zpravé Jacquese de Larositra se navrhuje, aby kol udélovat licence ratingovym agenturdm v EU, sledovat jejich
¢innost a v tomto svétle prosazovat zmény“ byl svéfen CESR, odst. 67.
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11. ECB zdtiraziiuje, Ze af uz bude zaveden jakykoli mechanismus koordinace v oblasti regulace a dohledu
nad ratingovymi agenturami, mél by umoznovat, aby do né v odpovidajici mife mohl vstupovat
Eurosystém, a to s ohledem na jeho zdjem, pokud jde o provddéni operaci centrdlnich bank, a se
zfetelem na finanéni stabilitu. V tomto sméru navrhuje upravit v navrhovaném nafizeni komunikaéni
mechanismy obdobné tém, které jsou upraveny v pravnim rdmci SpoleCenstvi v oblasti vymény
informaci mezi pfislusnymi organy a centrdlnimi bankami ESCB (*%). ECB proto navrhuje Gpravu,
kterd by byla v souladu s jejim doporuc¢enim vyjadienym ve stanovisku CON/2009/17 (**). Navic by
ECB uvitala zavedeni povinné konzultace s Evropskym vyborem orgdnd bankovniho dohledu, stejné
jako s Evropskym vyborem orgdnd dozoru nad pojistovnictvim a zaméstnaneckym penzijnim poji-
$ténim (*), pred vyddnim pokynii piislusnym organim clenskych zemi.

Vyjimky pro mistni ratingové agentury

12. Piispévek Eurosystému upozornil na skute¢nost, Ze navrhované nafizeni by mohlo zvazit alternativni
a méné pisny piistup k mistnim ratingovym agenturdm, které se zabyvaji predev$im emisemi podnikd,
a Ze osvobozeni téchto agentur od nékterych pozadavki by umoznilo vyssi flexibilitu a napomohlo
k vési roznorodosti v populaci ratingovych agentur, kterd je zdkladem pro vétsi rdznorodost
nazort (*). Pokud by takova vyjimka pro mensi ratingové agentury byla zvaZovana v kontextu proce-
dury spolurozhodovani, bylo by nutné zajistit, aby vétsi ratingové agentury této vyjimky nezneuZivaly
rozdélenim své ¢innosti do vice mensich agentur. ECB by rovnéz uvitala provedeni hodnoceni dopadt
uplatiiovani navrhovaného nafizeni, pokud jde o miru koncentrace na ratingovém trhu (*3).

Zfizeni archivu CESR

13. Navrhované nafizeni stanovi, Ze ratingové agentury zpfistupnuji v archivu zfizeném CESR ,informace
o sv¢ historické vykonnosti a informace o difvéjsich ratingovych ¢innostech” (*%). ECB je pfipravena byt
Komisi a CESR ndpomocna pii ziizovdni tohoto archivu, nebot ten bude mit vyznam i pro vykon
¢innosti ESCB. Je tfeba nalézt rovnovdhu mezi rozsahem informaci vyzadovanych pro potieby uziva-
teld a ndklady spojenymi s plnénim této povinnosti na strané ratingovych agentur.

ECB piedkladd nésledujici doporuceni. Zaprvé by jasnosti textu mohlo byt ku prospéchu rozdéleni i)
ustanoveni tykajicich se pozadavku na zvefejovani informaci ratingovymi agenturami a ii) ustanoven,
ktera se vztahuji ke zfizeni archivu ze strany CESR a povahy ddaji a informaci, které v ném maji byt
uchovéviny, do dvou samostatnych ustanoveni navrhovaného nafizeni. Zadruhé, je zddouci blize
specifikovat, jaky typ tdajii a informaci ma byt v archivu zpfistupnén. ECB vychdzi z toho, Ze
informace ulozené v archivu maji mj. zahrnovat ,idaje o historickych podilech selhani
u jednotlivych ratingovych kategorii* (°°). Zatfeti, je tfeba blize zkoumat otdzky, jako jeshromazdovani

(*4 Viz ndvrh Komise na vyddni smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2006[48/ES

a 2006/49[ES, pokud jde o banky pfidruzené k tstfednim institucim, nékteré polozky kapitdlu, velkou angazovanost,
rezimy dohledu a krizové fizeni (KOM(2008) 602 v koneéném znéni) z 1. Hjna 2008. K dispozici na www.eur-
lex.europa.eu

Stanovisko ECB CON/2009/17 z 5. bfezna 2009 na zddost Rady Evropské unie k ndvrhu smérnice Evropského
parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2006/48/ES a 2006/49/ES, pokud jde o banky pfidruzené k dstrednim
institucim, nékteré polozky kapitdlu, velkou angazovanost, rezimy dohledu a krizové fizeni. Viz odst. 13 a 14 cit.
stanoviska a pozménovaci ndvrh & 5.

Viz ¢l. 18 navrhovaného nafizeni.

*s

(*9)

() Viz piispévek Eurosystému, s. 4.

(*) To by si vyzadalo zménu cldnku 34 navrhovaného nafizeni.

(*%) Viz ¢l. 9 odst. 2 navrhovaného nafizeni.

(°%) Podle navrhovaného nafizeni ratingovd agentura zvefejiiuje tyto informace, stejné jako informace o tom, zda se
podily selhdni u téchto kategorii postupem doby zménily, kazdych Sest mésict (Pifloha I, oddil E, &st I, bod 1
navrhovaného naiizeni).
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14.

15.

16.

17.

e
)
()
4
()
()
)
(%)
()
()

téchto informaci ze strany CESR, podminky jejich uchovévéni, sprava archivu, pfistup k informacim
v archivu uloZenym ¢i mozné budouci zmény pozadavki tykajicich se archivu nebo ratingovych
agentur. To by si mohlo vyZddat zafazeni podrobnéjsich ustanoveni anebo rozsifeni ustanoveni
o komitologii v navrhovaném nafizeni, aby bylo mozné pfijmout technickd opatfeni, kterd by konkre-
tizovala zdsady platné pro organizaci a fungovani archivu. CESR by také mél pfezkoumat mozné
synergie s jinymi iniciativami v tomto sméru. Zactvrté, vytvoreni archivu by mélo zajistit dostupnost
,piislusnych standardizovanych tdajii o vykonnosti ratingovych agentur, které umozni tcastnikiim trhu
srovndni v rdmci celého odvétvi“ (°). ECB doporucuje ddt CESR mandit k tomu, aby sestavoval
statistiku sledujici historickou vykonnost ratingovych agentur a periodicky svd zjisténi zvefejiioval.
ECB téZ navrhuje, aby byly vyse zminéné tdaje strukturovany a uchovavany ve srovnatelném formatu,
ktery by identifikoval cenné papiry a jejich ratingy na Grovni néstroje a emitenta podle mezindrodniho
identifikacniho ¢isla cenného papiru (ISIN) pro emise a standardizovaného identifikdtoru pro emitenty.
Dile je tfeba zajistit, aby investofi byli lépe schopni posoudit tvérové riziko svych portfélii, tzn. aby
mohli odvozovat zdvéry na zdkladé statistickych provazanosti, jako je korelace mezi kategoriemi
ratingt ve vztahu k riznym typtim hodnocenych subjektt ¢i ndstroja.

Dodatecné pravni a technické pFipominky

V navrhovaném nafizeni je ratingovd kategorie vymezena jako ,ratingovy symbol, ktery se pouzivd
k identifikaci odlisnych ratingti pro kazdou t¥{du ratingli, aby bylo mozné rozliSovat rtzné rizikové
parametry raznych typt hodnocenych subjektd, emitentd a finan¢nich ndstroja“ (°2). Navic navrhované
nafzeni vyzaduje, aby ratingova agentura poskytovala tu ,tiidu ratingti, pro kterou se chce (ratingova
agentura) registrovat® (*’). Tato ustanoveni by mohla byt déle zjednodusena, jak se navrhuje v pfiloze
tohoto stanoviska.

Navrhované nafizeni stanovi, Ze ratingovd agentura sleduje své ratingy a ,v piipadé potieby“ je
piezkoumdva (*4). Uréeni minimdlni frekvence, s jakou jsou ratingové agentury povinny ratingy
piezkoumdvat, by déle posililo tuto jejich povinnost pravidelné a aktivné sledovat viechny ratingy,
které v minulosti vydaly. ECB proto doporucuje, aby byla stanovena minimdlné roéni frekvence
pfezkumu. Navrhované nafizeni rovnéZz stanovi, Ze pfi zméné ratingovych metodik ratingovd agentura
~piehodnoti viechny ratingy, které byly na téchto metodikach, modelech nebo piedpokladech zalo-
zeny“ (°°). ECB navrhuje upfesnit, Ze se tato povinnost tykd pouze ratingd, které se stdle pouZivaji.

Nezavisli nevykonni ¢lenové spravnich nebo dozorcich rad hraji klicovou roli pfi zajistovani nezédvi-
slosti a kvality ratingti. Navrhované nafizen{ stanovi, Ze tito nevykonni ¢lenové maji zvldstni tkol
zajistit, Ze nedojde k Zddnym stfetim zdjmd, a sledovat soulad s pfedpisy a fidici procesy, vetné
zaji§tovani G¢innosti funkce pfezkumu (°%). Funkce pfrezkumu spocivd v periodickém pfezkumu
metodik a modelti, které ratingova agentura pouzivd, vyznamnych zmén metodik a jejich vhodnosti
pro hodnoceni novych finanénich ndstroji (7). S ohledem na vyznam téchto kol navrhuje ECB, aby
zadost o registraci obsahovala také informace o nezavislych nevykonnych ¢lenech spravni nebo dozor¢i
rady (°9).

Navrhované naiizeni vyZaduje, aby ratingova agentura uchovédvala zdznamy, které vymezuji piislusnd
prdva a povinnosti ratingové agentury a hodnoceného subjektu ,nejméné po dobu trvani vztahu
s timto hodnocenym subjektem” (*°). ECB navrhuje, aby byla tato povinnost déle rozsifena na dobu
nejméné dvou let po skonéeni vztahu s hodnocenym subjektem, aby tak bylo na zdkladé pozadavku
piislusnych organd ptipadné mozné provést prezkum ex post (°0).

Odstavec 2.5.4 duvodové zpravy.

Viz ¢l. 3 odst. 1 pism. f). Viz téZ posledni véta 24. bodu odtivodnéni navrhovaného nafizeni a odkaz na ,podvybor
specializujici se na oblast ratingu ve vSech kategoriich aktiv hodnocenych ratingovymi agenturami®.

Viz ptiloha II, bod 4 navrhovaného nafizeni.

Viz ¢l. 7 odst. 4.

Viz ¢l. 7 odst. 5 pism. c).

Viz piiloha I, oddil A, bod 2, pity pododstavec.

Viz piiloha I, oddil A, bod 7, prvni pododstavec navrhovaného nafizeni.

Viz ptiloha II navrhovaného nafizeni.

Viz piiloha I, oddil B, bod 9.

Srovnej piloha I, oddil B, bod 8 navrhovaného nafizeni.
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18. Mgélo by znovu zhodnotit, zda navrhovand pravidla zakazujici zaméstnanctim, jez se p¥imo podileli na
zpracovani ratingli, pfijmout pozici u hodnoceného subjektu jsou dostate¢né piisnd na to, aby takovym
piipadim skute¢né zamezila ¢i je omezila. Proto se navrhuje, aby zaméstnanci, kteff se pfimo podileji
na zpracovani ratingti, nesméli pfijmout zadnou klicovou Fidici pozici u hodnoceného subjektu po
dobu 18 (namisto Sesti) mésicti od data vydani pfislusného ratingu (°').

19. Vyraz ,vydany dluhovy ndstroj by mél byt nahrazen vyrazem ,finan¢ni ndstroj“ (°2).

20. Ve zpravé o transparentnosti md ratingova agentura kazdorotné zvefejiiovat finanéni informace
o svych trzbdch v ¢lenéni na honordf za rating a za sluzby s ratingem nesouvisejici s podrobnym
popisem obou skupin (}). V navrhovaném nafizeni by se mél odrazit i pozadavek uvést, v jakém
rozsahu tyto ,sluzby nesouvisejici s ratingem“ pfedstavuji ,dopliikové sluzby* (4.

Pozménovaci navrhy

Pokud by vyse uvedené piipominky vedly ke zméndm v navrhovaném nafizeni, jsou v pfiloze obsaZeny
navrhy pfislusnych zmén.

Ve Frankfurtu nad Mohanem dne 21. dubna 2009.

Prezident ECB
Jean-Claude TRICHET

(°1) Viz piiloha I, oddil C, body 6 a 7 navrhovaného nafizeni.
(6?) Viz ptiloha I, oddil E, ¢ast II, bod 2, posledni pododstavec.
(%%) Viz piiloha I, oddil E, ¢ast II, bod 7 navrhovaného nafizeni.
(¢4 Viz piiloha I, oddil B, bod 4.
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PRILOHA

Pozméfiovaci ndvrhy

Text navrhovany Komisi (!)

Zmény navrhované ECB (%)

Zména ¢. 1

Novy bod odtvodnéni 2a

,Zadny text

,Toto nafizeni by se nemélo Zidnym zpiisobem
dotykat préva Evropské centrdlni banky (ECB)
a ndrodnich centrdlnich bank clenskych stiti, které
pfijaly euro (dile jen ,Eurosystém’), ani prav nirodnich
centrilnich bank &lenskych stitd, které nepfijaly euro,
podle vnitrostitni legislativy vymezit postupy,
pravidla a kritéria k zajiSténi pozadavku, aby aktiva
zpiisobild pro ticely operaci ménové politiky spliiovala
vysoké dvérové standardy, piipadné stanovit
podminky pro pouZivini ratingih pfi operacich
centrdlni banky.“

Odiwodnéni — viz odstavec 5 stanoviska

Zména ¢. 2

Novy bod odiivodnéni 2b

“

,,Zédn)’f text

HInterni ratingové systémy ndrodnich centrilnich bank
ESCB mohou byt vynaty z ptisobnosti tohoto nafizeni
za podminky, Ze ratingy zpracované témito systémy
splituji kritéria stanovend timto nafizenim. Validace
téchto internich systémi ze strany ECB pro tcely
operaci ménové politiky Eurosystému by méla pfed-
stavovat zdruku, Ze systémy spliiuji podminky, které
jsou rovnocenné pozadavkim tohoto nafizeni
a zajiStuji nezéavislost a integritu ratingovych ¢innosti.
V ostatnich pfipadech by mély ndrodni centrilni
banky ESCB pozidat o vyjimku Komisi. Komise
rozhodne po konzultaci s ECB, tak aby bylo zajiSténo
jednotné uplatiiovani kritérii pro udélovéni vyjimek.“

Odiwodnéni — viz odstavce 6 a 7 stanoviska

Zména C. 3

Clanek 2

,2. Toto nafizeni se nevztahuje na soukromé ratingy.
Nevztahuje se na ratingy vyddvané vefejnymi orgdny,
jejichz ratingy se nezvefejiiuji a nejsou placeny hodno-
cenym subjektem.”

,2. Toto nafizeni se nevztahuje na:

a) soukromé ratingy. Nevztahujese—na—ratingy—vydd-

zpracovavané na zdkladé individudlnich objed-
ndvek a poskytované vyluéné osobdm, které si
je objednaly, s tim, Ze tyto ratingy nejsou
urceny ke zvefejnéni ani k distribuci na zdkladé
predplatného;
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Text navrhovany Komisi ()

Zmény navrhované ECB (?)

b) ratingy vydivané centrdlnimi bankami, které
splituji nédsledujici podminky:
i) nejsou placeny hodnocenym subjektem;

ii) nejsou zverejnény;

iii) jsou vyddny v souladu s podminkami, které
jsou rovnocenné pozadavkim tohoto nafi-
zeni a zajistuji odpovidajici integritu
a nezivislost ratingovych &innosti; plati, Ze
se o takovy piipad jednd tehdy, pokud byl
rating zpracovdn internim  ratingovym
systémem ndrodni centrdlni banky, ktery
ECB validovala pro dcely operaci ménové
politiky Eurosystému a ktery je uveden na
seznamu zvefejnéném na internetovych
strankdch ECB.

3. Nérodni centrdlni banka ESCB, kterd vyddva
ratingy, jeZ spliiuji kritéria uvedend vysSe v odst. 2
pism. b), ale jejiZ interni ratingovy systém nebyl vali-
dovén ECB, pozdda o vynéti z piisobnosti tohoto nafi-
zeni Komisi. V zdjmu jednotného uplatiiovani ustano-
veni odst. 2 pism. b) Komise pfed pfijetim takového
rozhodnuti konzultuje s ECB.

Komise na svych internetovych strinkich zvefejiiuje
seznam centrdlnich bank, kterym byla vyjimka
udélena.

4. Ratingovd agentura, kterd md zdjem byt uzndna
za zpuisobilou externi ratingovou agenturu ve smyslu
smérnice 2006/48ES musi byt registrovana jako ratin-
gova agentura podle tohoto nafizeni s vyjimkou
pfipadu, kdy vydivd pouze ratingy vymezené v odst.
2.

5. Pro dcely odstavclr 1 a 2 se rating povaZuje za
zvefejnény, pokud k nému maji za stejnych podminek
pfistup potencidlni uZivatelé a je umoznéno jeho Fidné

7«

posouzeni vefejnosti.

Odiwodnéni — viz odstavce

4, 6, 7 a 8 stanoviska

Zména

c. 4

CL 3 odst. 1

o) ratingovd kategorie’ znamend ratingovy symbol,
ktery se pouzivd k identifikaci odlisnych ratingd pro
kazdou tifdu ratingl, aby bylo mozné rozliSovat rizné
rizikové parametry raznych typt hodnocenych subjektd,
emitentd a finan¢nich ndstroji;“

o) ratingovéd kategorie’ znamend uka-
zatel, ktery se pouzivd v rdmci klasifikatniho systému
definovaného ratingovou agenturou pro kazdy typ
hodnoceného subjektu, emitenta nebo ndstroje
k méfeni idendfikaci-odlisnych—ratingd—pro—kazdou—tidu
et _aby_byl s rorlic rrd_rizikovd

o , o . s o . o

j& ratingu, jenZ odpovidd relativnim
rizikovym  parametrim  hodnoceného  subjektu,
emitenta nebo ndstroje, a ktery je vyjidien symboly,
Cisly nebo jinym oznacenim;*

Odivodnéni — viz odstavec 14 stanoviska

Zména

.5

Clanek 7

,Metodiky ratingového hodnoceni

1. Ratingovd agentura zvefejiiuje metodiky, modely
a klicové predpoklady, které pouzivd pi zpracovini
ratingu.

,Metodiky ratingového hodnoceni

1. Ratingovd agentura zvefejiiuje metodiky, modely
a klicové predpoklady, které pouzivd pfi zpracovani
ratingu, a kvalitativni a kvantitativni faktory, na nichz
jsou jeji metodiky zaloZeny.
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Text navrhovany Komisi (')

Zmény navrhované ECB ()

4. Ratingovd agentura sleduje ratingy a v piipadé
potfeby své ratingy prezkoumdvd. Ratingovd agentura
zavede interni opatfeni pro sledovani vlivu zmén makroe-
konomickych podminek a podminek na finanénich trzich
na ratingy.

5. Pfi zméné ratingovych metodik, modelt nebo klico-
vych predpokladi ratingovd agentura:

¢) prehodnoti vSechny ratingy, které byly na téchto
metodikdch, modelech nebo predpokladech zalozeny.”

4. Ratingovd agentura sleduje ratingy a v piipadé
potieby své ratingy prezkoumdvd. Takovy pfezkum je
povinna provést minimélné jedenkrit ro¢né. Ratingovd
agentura zavede interni opatfeni pro sledovani vlivu zmén
makroekonomickych podminek a podminek na finan¢nich
trzich na ratingy.

5. PH zméné¢ ratingovych metodik, modelt nebo klico-
vych predpokladii ratingovd agentura:

¢)  pichodnoti ¥seehay pouZivané ratingy, které byly na

téchto  metodikdch, modelech nebo predpokladech
zaloZeny.“
Odiivodnéni — viz odstavce 4 a 15 stanoviska
Zména C. 6
Cl. 9 odst. 2
,2.  Ratingové agentury zpfistupiuji v archivu zfizeném | ,2. i é FHstupujt i i
CESR informace o své historické vykonnosti a informace | €ESR—informaee—o—svéhistorické—vkonnost—a—informace

pro veiejnost.”

Odiwodnéni — viz odstavec 13 stanoviska

Zména ¢. 7

Novy ¢lanek 9a

,Zadny text

»Archiv CESR

1. Ratingové agentury zpfistupiiuji v archivu
zfizeném CESR informace o své historické vykonnosti
(v€etné ddaji o  historickych podilech selhdni
u jednotlivych ratingovych kategorii) a informace
o diivéjsich ratingovych ¢innostech.

2. Archiv je pFistupny vefejnosti.

3. V zdjmu jednotného uplatiiovdni ustanoveni
odstaved 1 a 2 pfijme Komise providdéci opatfeni
v souladu s postupem uréenym v &l 33 odst. 3.
Komise bliZze uréi zejména:

— typ ddaji a informaci, které budou v archivu zpfi-
stupnény,

—jaké obdobi maji ddaje a informace o historické
vykonnosti pokryvat,

— v jakych lhitich maji byt tyto informace zp¥istup-
nény,

— podminky uchovévini téchto dajit a informaci,
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— formdt, v nichZz maji byt tyto ddaje a informace
sdéloviny a pfeddviny,

— opatfeni tykajici se spravy archivu,

— podminky pfistupu do archivu.

4. Na zdkladé informaci obsazenych v archivu CESR
sestavuje statistiky pro dcely sledovdni historické
vykonnosti ratingii. Sestavené statistiky CESR perio-
dicky zvefejiiuje.

5. CESR bere v dvahu moZné synergie s jinymi
iniciativami v této oblasti.”

Odiwodnéni — viz odstavec 13 stanoviska

Zména ¢. 8

Cl. 18 odst. 2

,2.  CESR do (do jednoho roku od vstupu tohoto nafizeni
v platnost) vydd pokyny pro:*

,2. CESR do (do jednoho roku od vstupu tohoto nafizeni
v platnost) a po konzultaci s Evropskym vyborem
orginit bankovniho dohledu a s Evropskym vyborem
orginii dozoru nad pojiStovnictvim a zaméstnaneckym
penzijnim pojisténim vydd pokyny pro:*

Odiwodnéni — viz odstavec 11 stanoviska

Zména ¢. 9

Novy ¢ldnek 23a

,Z4dny text*

»,Vyména informaci

1. PfisluSné orginy si bez zbyte¢ného odkladu
navzdjem poskytuji informace potiebné pro dicely
plnéni jejich povinnosti podle tohoto nafizeni.

2. Piislusné orginy mohou pieddvat informace,
véetné informaci davérné povahy, piislusnym
orginim zodpovédnym za provddéni dohledu nad
institucemi  vyjmenovanymi v ¢&. 2 odst. 1
a centrdlnim bankim ESCB, jsou-li tyto informace
vyznamné pro plnéni jejich dkold, v&etné providéni
ménové  politiky, dohledu nad  platebnimi
a zhctovacimi systémy a systémy vypofadani obchodi
s cennymi papiry a ochrany finan¢ni stability; stejné
tak nemiiZe byt témto orgdnim ¢i centrdlnim bankdm
brinéno, aby pfisluSnym orginim  sdélovaly
vyznamné informace, které jsou pro né nezbytné pfi
plnéni dkola stanovenych jim timto nafizenim.“

Odiwodnéni — viz odstavec 11 stanoviska
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Zména ¢. 10

Novy ¢l. 33 odst. 3

,Zadny text

3. Odkazuje-li se na tento odstavec, pouziji se ¢lanky 5
a 7 rozhodnuti 1999/468[ES s ohledem na ustanoveni
¢lanku 8 uvedeného rozhodnuti, a to za podminky, Ze
provéadéci opatfeni piijatd v souladu s takovym postupem
nemén{ podstatnd ustanoveni tohoto nafizeni.“

Odiwodnéni — viz odstavec 13 stanoviska

Zména ¢. 11

Pifloha I, oddil B, odstavec 9

,9.  Ziznamy, které  vymezuji  piislusnd  prava
a povinnosti ratingové agentury a hodnoceného subjektu
nebo jeho spiiznénych tretich stran na zdkladé dohody
o poskytovéni sluzeb, jsou uchovdviny nejméné po dobu
trvani vztahu s timto hodnocenym subjektem nebo jeho
spfiznénymi tfetimi stranami.”

,9.  Zaznamy, které  vymezuji  pfislusnd  prva
a povinnosti ratingové agentury a hodnoceného subjektu
nebo jeho spiiznénych tretich stran na zdkladé dohody
o poskytovéni sluzeb, jsou uchovévany nejméné po dobu
ervant dvou let po skondeni vztahu s timto hodnocenym
subjektem nebo jeho spiznénymi tfetimi stranami.”

Odiivodnéni — viz odstavec 17 stanoviska

Zmeéna ¢. 12

Pifloha 1 oddil C bod 7

7. Zaméstnanci, ktef{ se piimo podileji na zpracovani
ratingd, nepfijmou kli¢ovou vedouci pozici v hodnoceném
subjektu nebo jeho spifiznéné tieti strané difve nez po
uplynuti 6 mésicti od provedeni ratingu.”

7. Zaméstnanci, ktefi se pfimo podileji na zpracovani
rating@i, nepfijmou klicovou vedouci pozici v hodnoceném
subjektu nebo jeho spfiznéné tieti strané difve neZ po
uplynuti 6 18 mésici od provedeni ratingu.”

Odiivodnéni — viz odstavec 18 stanoviska

Zmeéna ¢. 13

Pifloha I oddil E st Il bod 2

Pro dcely bodu 2 prvnitho pododstavce znamend klient'
spolecnost, jeji dcefiné spolecnosti a pfidruzené spolec-
nosti, v nichz spolecnost drzi vice nez 20 % podil, jakoz
i veskeré jiné subjekty, pro které jménem klienta vyjednala
strukturovani vydaného dluhového ndstroje, pficemz byl
ratingové agentufe pifmo ¢i nepfimo zaplacen honordf za
rating tohoto dluhového néstroje.

e

Pro dcely bodu 2 prvnitho pododstavce znamend klient
spolecnost, jeji dcefiné spolecnosti a pfidruzené spolec-
nosti, v nichZ spolecnost drzi vice nez 20 % podil, jakoz
i veskeré jiné subjekty, pro které jménem klienta vyjednala
strukturovdni vydaného dlehevéhe finanéniho ndstroje,
pii¢emz byl ratingové agentufe piimo ¢i nepiimo zaplacen
honordf za rating tohoto dlshevéhefinanéniho ndstroje.”

Odiwodnéni — viz odstavec19 stanoviska
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Zména ¢. 14

Piiloha II

,4.  tfida ratingl, pro kterou se chce ratingovéd agentura | ,4.  Hda typ ratingdi, pro ktery se chce ratingovd agen-
registrovat;* tura registrovat;"

Odiwodnéni — viz odstavec 14 stanoviska

Zména ¢. 15

Ptiloha II novy bod 7a

,,Zédn}’/ text” JInformace o nezivislych nevykonnych <¢lenech
spravni nebo dozor¢i rady;

Odiwodnéni — viz odstavec 16 stanoviska

(") Pfeskrtnutym pismem je vyznacen text, ktery ECB navrhuje vypustit.
(%) Tuénym pismem je vyznacen novy text, ktery ECB navrhuje vlozit.




