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REGLEMENT D’EXECUTION (UE) 2016/1 799 DE LA COMMISSION
du 7 octobre 2016

définissant des normes techniques d’exécution relatives a la mise en correspondance des

évaluations de crédit établies par les organismes externes d’évaluation du crédit pour le risque de

crédit en vertu de larticle 136, paragraphe 1, et de I'article 136, paragraphe 3, du réglement (UE)
n° 575/2013 du Parlement européen et du Conseil

(Texte présentant de I'intérét pour I'EEE)
LA COMMISSION EUROPEENNE,
vu le traité sur le fonctionnement de 'Union européenne,

vu le reglement (UE) n° 575/2013 du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant les exigences
prudentielles applicables aux établissements de crédit et aux entreprises d'investissement ('), et notamment son
article 136, paragraphe 1, troisieme alinéa, et son article 136, paragraphe 3, troisiéme alinéa,

considérant ce qui suit:

(1) Les dispositions du présent reglement sont étroitement liées entre elles, puisqu'elles concernent la mise en corres-
pondance des évaluations de risque de crédit autres que celles attribuées aux positions de titrisation. Pour assurer
la cohérence de ces différentes dispositions, qui doivent entrer en vigueur en méme temps, et pour que les
personnes soumises a ces obligations en aient d’emblée une vision globale, il est souhaitable de regrouper dans un
seul et méme réglement toutes les normes techniques d’exécution requises par le réglement (UE) n° 575/2013 en
ce qui concerne la mise en correspondance des évaluations du risque de crédit autres que celles attribuées aux
positions de titrisation.

(2)  Larticle 136, paragraphe 1, du réglement (UE) n° 575/2013 exige que soit précisée, pour tous les organismes
externes d'évaluation du crédit (ci-aprés «OEEC»), la correspondance entre les évaluations de crédit pertinentes
établies par les OEEC et les échelons de qualité de crédit prévus a la section 2 dudit réglement («mise en corres-
pondance»). Un OEEC est une agence de notation de crédit enregistrée ou certifiée conformément au réglement
(CE) n° 1060/2009 du Parlement européen et du Conseil (*) ou une banque centrale émettant des notations de
crédit qui sont exemptées de l'application dudit réglement.

(3)  Certains termes et concepts similaires employés dans le reglement (CE) n° 1060/2009 et dans le réglement (UE)
n° 575/2013 peuvent étre source de confusion. Dans le reglement (UE) n° 575/2013, le terme «évaluation de
crédit» est employé pour désigner aussi bien le libellé des différentes catégories de notation attribuées par les
OEEC que lattribution méme de l'une de ces notations a un élément particulier. Ces deux notions sont en
revanche clairement distinguées aux points h) et a) de l'article 3, paragraphe 1, du réglement (CE) n° 1060/2009,
ou sont employés, respectivement, les termes «catégorie de notation» et «notation de crédit». Compte tenu de la
nécessité de pouvoir faire séparément référence a ces deux notions distinctes, et étant donné la complémentarité
de ces deux reglements, il convient, pour éviter toute confusion, d’employer la terminologie du réglement (CE)
n° 1060/2009, qui est plus précise.

(4)  Larticle 4, paragraphe 1, du reglement (CE) n° 1060/2009 n'autorisant les établissements de crédit et les
entreprises d'investissement a utiliser des notations de crédit a des fins réglementaires que si celles-ci sont émises
par des agences de notation de crédit établies dans I'Union et enregistrées ou certifiées conformément audit
réglement, la mise en correspondance des évaluations de crédit établies par les OEEC devrait concerner les
évaluations de crédit qui répondent a la définition des «otations de crédit» donnée a l'article 3, paragraphe 1,
point a), dudit réglement. En outre, étant donné quen vertu de l'article 136 du réglement (UE) n° 575/2013, une
mise en correspondance est exigée pour tous les OEEC et quen vertu de larticle 4, paragraphe 98, dudit
réglement, la définition des OEEC couvre également les notations de crédit émises par des banques centrales et
exemptées de l'application du reglement (CE) n° 1060/2009, la mise en correspondance des catégories de
notation des OEEC devrait également concerner lesdites notations de crédit. Le réglement (UE) n° 575/2013 ne
permet pas l'utilisation de notations de crédit pour certaines catégories dactifs (telles que les actions) dans le
cadre de l'approche standard. Par conséquent, en ce qui concerne les évaluations portant sur les organismes de
placement collectif a revenu fixe, seules celles qui dépendent uniquement de la qualité de crédit des actifs sous-
jacents devraient étre concernées par la mise en correspondance des évaluations de crédit établies par les OEEC.

() JOL176 du27.6.2013,p. 1.
(*) Reéglement (CE) n° 1060/2009 du Parlement européen et du Conseil du 16 septembre 2009 sur les agences de notation de crédit
(JOL 302 du17.11.2009, p. 1).
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(5)  La mise en correspondance a pour objectif d’attribuer de facon appropriée aux catégories de notation d'un OEEC
les pondérations de risque prévues par le reglement (UE) n° 575/2013. Par conséquent, elle devrait permettre
d'identifier non seulement les différences relatives de risque, mais aussi le niveau absolu de risque de chaque
catégorie de notation, afin de garantir des niveaux appropriés de fonds propres selon I'approche standard.

(6)  Etant donné la grande diversité des méthodes utilisées par les OEEC, I'objectivité et la cohérence de la méthode de
mise en correspondance sont essentielles pour garantir des conditions de concurrence égales aux établissements
ainsi que I'égalité de traitement des OEEC. Ceest pourquoi, pour I'établissement des regles régissant l'utilisation de
facteurs quantitatifs et qualitatifs et leur comparaison avec les valeurs de référence, il est nécessaire de se fonder
sur le précédent cadre réglementaire, a savoir la partie 3 des lignes directrices révisées sur la reconnaissance des
organismes externes d'évaluation du crédit (Revised Guidelines on the recognition of External Credit Assessment
Institutions) du 30 novembre 2010, afin de permettre une transition fluide vers la mise en correspondance prévue
par le présent réglement. Cela permettrait également d’assurer la conformité avec les normes internationales dans
ce domaine, présentées dans I'annexe 2 de «Bale II: Convergence internationale de la mesure et des normes de
fonds propres: Dispositif révisé — Version compilée» de juin 2006.

(7)  La définition des défauts employée par les OEEC peut étre différente de celle établie a l'article 178 du reglement
(UE) n° 575/2013, ce dont tiennent compte le réglement (CE) n° 1060/2009 et le réglement délégué (UE) 2015/2
de la Commission (!). Néanmoins, afin de faire en sorte que le niveau global de fonds propres exigé pour les
expositions bénéficiant d’une notation externe ne soit pas modifié, les types d'événements de défaut utilisés pour
le calibrage du taux de défaut de référence visé a larticle 136, paragraphe 2, point c), du reglement (UE)
n° 575/2013 devraient servir de définition des défauts aux fins du présent reglement.

(8)  La mise en correspondance doit s'entendre comme la transposition des catégories de notation d'un OEEC dans
I'échelle réglementaire qui a été définie a des fins prudentielles. Il convient donc de la considérer comme une
notion diftérente de la table de correspondance que I'Autorité européenne des marchés financiers (AEMF) est
tenue de fournir sous la forme d’un rapport en vertu de larticle 21, paragraphe 4 ter, du réglement (CE)
n° 1060/2009, laquelle table de correspondance vise a permettre aux investisseurs de comparer facilement toutes
les notations de crédit qui existent pour une entité notée donnée. Aux fins du présent réeglement, le terme «mise
en correspondance» ne s'applique pas aux correspondances établies dans le cadre d’autres dispositifs, tels que le
dispositif d'évaluation du crédit de I'Eurosysteme, étant donné que celles-ci sont susceptibles de se fonder sur des
méthodes et des définitions différentes.

(9)  Une mise en correspondance distincte devrait étre effectuée pour chaque ensemble pertinent de catégories de
notation («échelle de notation»). Lorsque I'échelle de notation d'un OEEC est la méme pour toutes les catégories
d’expositions, la mise en correspondance ne devrait pas varier, afin de garantir la différenciation des pondérations
de risque selon les catégories d’expositions telle qu'établie par le réglement (UE) n° 575/2013. Lorsqu'un OEEC
emploie plusieurs échelles de notation, la relation qu'il établit entre elles devrait étre prise en considération pour
la mise en correspondance.

(10) Les notations non sollicitées, telles que visées a larticle 3, paragraphe 1, point x), du reglement (CE)
n° 1060/2009, devraient étre incluses dans la mise en correspondance d'un OEEC pour autant qu'elles puissent
étre utilisées a des fins réglementaires conformément a l'article 4, paragraphe 1, dudit réglement et que I' Autorité
bancaire européenne (ABE) ait confirmé quelles ne différent pas, en termes de qualité, des notations de crédit
sollicitées de cet OEEC, conformément a l'article 138 du réglement (UE) n° 575/2013.

(11) Des facteurs aussi bien quantitatifs que qualitatifs devraient étre utilisés pour la mise en correspondance, les
facteurs qualitatifs devant étre pris en considération dans un second temps, en tant que de besoin, et notamment
lorsque les facteurs quantitatifs ne sont pas adéquats. Par conséquent, les facteurs qualitatifs devraient aider a
réviser, corriger et améliorer toute mise en correspondance initiale effectuée sur la base de facteurs quantitatifs,
lorsquune telle révision est justifiée et nécessaire. Cette approche en deux temps est nécessaire a 'objectivité de la
mise en correspondance et pour faire en sorte que celle-ci traduise effectivement la correspondance entre les
catégories de notation d'un OEEC et une échelle réglementaire qui a été définie a des fins prudentielles.

(12) 1l convient d’éviter de désavantager indiment les OEEC qui, en raison de leur entrée plus récente sur le marché,
disposent d’informations quantitatives limitées, le but étant de concilier impératifs prudentiels et considérations
relatives au marché. Dés lors, le role des facteurs quantitatifs dans la mise en correspondance devrait donc étre
nuancé. La mise en correspondance devrait étre actualisée dés que nécessaire afin de prendre en compte les
données quantitatives recueillies apres l'entrée en vigueur du présent réglement.

(") Reéglement délégué (UE) 2015/2 de la Commission du 30 septembre 2014 complétant le reglement (CE) n° 1060/2009 du Parlement
européen et du Conseil par des normes techniques de réglementation concernant la présentation des informations que les agences de
notation de crédit sont tenues de communiquer a I'Autorité européenne des marchés financiers O L 2 du 6.1.2015, p. 24).
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(13) Le taux de défaut associé aux éléments ayant requ la méme catégorie de notation devrait étre considéré comme le
facteur quantitatif le plus représentatif et il devrait étre calculé a partir des données sur les défauts correspondant
a ces €léments. Lorsque les données sur les défauts disponibles pour ces éléments ne sont pas suffisantes, il
convient malgré tout d’estimer le taux de défaut sur la base de l'avis de 'OEEC concerné et de toute indication de
défaut concernant les éléments ayant recu la catégorie de notation pour laquelle la mise en correspondance est
effectuée.

(14) Le calcul du taux de défaut devrait satisfaire a certaines exigences afin d’étre comparable d'un OEEC a lautre. Par
exemple, le taux de défaut devrait étre mesuré sur un horizon de trois ans afin quun nombre significatif de
défauts puisse étre observé lorsque le risque est tres faible et il devrait rendre compte des retraits afin d’éviter une
sous-estimation des risques. En outre, il ne devrait inclure ni les notations d’entités du secteur public ni les
notations d’émissions, compte tenu de la rareté des défauts pour le premier type de notations, et pour éviter
quen cas d'utilisation du second type de notations, le taux de défaut ne soit biaisé par les émetteurs dont le
nombre d’émissions est plus élevé.

(15) Les taux de défaut devraient étre calculés pour chaque catégorie de notation, dans la mesure du possible sur une
période d'observation longue et sur une période d'observation courte. Les taux sur période longue devraient
servir de base pour la mise en correspondance tandis que ceux sur période courte devraient permettre d’étre
rapidement mis en garde contre une augmentation ou une diminution potentielle du niveau de risque de la
catégorie de notation. Lorsque le nombre de notations de crédit disponibles n'est pas suffisant, seul le taux de
défaut sur période longue devrait étre calculé, compte tenu du degré élevé d'incertitude entourant le calcul des
taux de défaut sur période courte. Dans ce cas, la mise en garde contre une augmentation potentielle du niveau
de risque de la catégorie de notation devrait étre fournie par les facteurs qualitatifs.

(16) La définition des défauts établie par 'OEEC pour calculer le taux de défaut associé aux éléments ayant requ la
méme catégorie de notation est un élément essentiel de la mise en correspondance. Une définition plus stricte des
défauts est susceptible de se traduire par des taux de défaut plus élevés par rapport a d’autres définitions moins
strictes. Par conséquent, il convient d’estimer lincidence de la définition des défauts sur le calcul du taux de
défaut pour garantir la justesse de la mise en correspondance.

(17) Lorsque peu de données sur les défauts sont disponibles, I'horizon temporel pris en considération dans une
catégorie de notation devrait étre pris en compte aux fins de la mise en correspondance pour garantir la
cohérence entre les OEEC. Ainsi, lorsqu'un horizon a court terme a été retenu, certains éléments peuvent étre
assortis d'un certain niveau de risque. Cependant, ces mémes éléments peuvent représenter un niveau de risque
sensiblement différent s'ils sont évalués sur 'horizon de trois ans retenu pour le calcul du taux de défaut. Ce
facteur devrait étre reconnu et dtiment pris en compte dans la mise en correspondance.

(18) La signification de la catégorie de notation et sa position relative dans 'échelle de notation devraient étre particu-
liecrement utiles lorsque aucun_facteur quantitatif nest disponible et que la correspondance d'une catégorie de
notation voisine est connue. A cette fin, les échelons de qualité de crédit devraient étre caractérisés par des
aspects tels que la capacité de I'émetteur a remplir ses obligations financieres, sa sensibilité a la situation
économique ou sa proximité de la situation de défaut.

(19) 1l convient de prendre également en compte les facteurs de risque généraux dont sont assortis les éléments ayant
requ une catégorie de notation. La taille des éléments ayant recu une catégorie de notation et le degré de diversifi-
cation de leurs activités devraient étre considérés comme des indicateurs pertinents de leur profil de risque sous-
jacent. Il devrait également étre possible de considérer comme des facteurs qualitatifs d’autres mesures de la
qualité de crédit attribuées aux éléments de la méme catégorie de notation, afin de disposer d'informations
supplémentaires concernant le comportement de la catégorie de notation concernée en matiere de défaut. Avant
que les différentes mesures de la qualité de crédit ne soient utilisées aux fins de la mise en correspondance, leur
pertinence, leur objectivité et leur fiabilité devraient étre examinées avec soin.

(20)  En vue d’assurer la conformité avec les normes internationales, il convient d'utiliser, aux fins de la mise en corres-
pondance, les valeurs de référence des taux de défaut sur période longue et sur période courte fournies dans le
document «Bile II: Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds propres: Dispositif révisé —
Version compilée» de juin 2006. Toutefois, il convient de prévoir des regles plus détaillées pour tenir compte de
la diversité des OEEC actuellement actifs sur le marché de 'Union européenne, et dont les taux de défaut peuvent
s'écarter sensiblement de ceux des OEEC internationaux qui sous-tendent les valeurs de référence actuelles. Plus
concrétement, le taux de défaut de référence sur période longue devrait étre défini sous la forme d’'une fourchette
pour tenir compte du fait qu'un éventail de valeurs peut étre compatible avec chacun des échelons de qualité de
crédit.

(21)  Une catégorie de notation devrait initialement étre mise en correspondance avec un échelon de qualité de crédit
sur la base de son taux de défaut sur période longue, comparé au taux de défaut sur période longue de référence,
et des informations fournies par les facteurs qualitatifs.
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(22)  Conformément a l'article 136, paragraphe 1, deuxiéme alinéa, du réglement (UE) n° 575/2013, I'adéquation de la
mise en correspondance devrait étre vérifiée régulierement, car le taux de défaut sur période longue est
susceptible d’évoluer et de devenir représentatif d’'un autre échelon de qualité de crédit. A cette fin, les taux de
défaut sur période courte récemment enregistrés dans une catégorie de notation devraient étre régulierement
comparés aux taux de défaut sur période courte de référence correspondants (niveaux de «suivi» et de «déclen-
chement»). Un dépassement, pendant deux années consécutives, des taux de défaut sur période courte de
référence pourrait signaler un relichement des critéres d’évaluation, ce qui pourrait signifier que le nouveau taux
de défaut sur période longue sous-jacent est représentatif d'un échelon de qualité de crédit moins favorable. Un
tel signal serait plus significatif en cas de dépassement du niveau de déclenchement qu'en cas de dépassement du
niveau de suivi. En particulier, un seul élément en défaut associé aux catégories de notation les plus élevées
pourrait conduire a envisager de revoir la mise en correspondance attribuée a I'OEEC particulier qui a noté cet
élément.

(23) Des projets de normes techniques d’exécution révisées devraient étre présentés si nécessaire pour inclure dans la
mise en correspondance les OEEC nouvellement établis.

(24)  Les dispositions du réglement (UE) n° 575/2013 devant étre constamment respectées, il est nécessaire de suivre
en permanence 'adéquation des mises en correspondance.

(25) Le présent réglement se fonde sur le projet de normes techniques d’exécution soumis a la Commission conjoin-
tement par I'ABE, 'AEMF et I'Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles (AEAPP) (ci-
apres les «autorités européennes de surveillance» ou «AES»).

(26) Le 29 mars 2016, la Commission a notifié au comité mixte des AES son intention d’approuver le projet de
normes techniques d’exécution moyennant des modifications visant a concilier la solidité de l'approche
prudentielle avec la nécessité de ne pas accroitre la concentration déja tres forte du marché des notations de
crédit, dominé par trois grands OEEC qui détiennent une part de marché cumulée d’environ 90 %. Dans sa
notification, la Commission a notamment souligné la nécessité d’éviter 'application automatique, au bout de trois
ans, d’'une mise en correspondance plus prudente a tous les OEEC qui n'ont pas émis un nombre suffisant de
notations, quelle que soit la qualité de ces notations, car cette approche risquerait de créer une barriere
réglementaire a l'entrée sur le marché et d’affaiblir la position concurrentielle des OEEC plus petits ou plus récents
pour la seule raison quils n'émettent pas autant de notations que les grandes agences en place. Dans son avis
formel du 12 mai 2016, le comité mixte des AES a confirmé sa position initiale et n’a pas présenté de normes
techniques d’exécution modifiées dans le sens des modifications proposées par la Commission.

(27)  Afin de concilier la solidité de 'approche prudentielle avec la concurrence sur le marché de la notation de crédit,
le projet de normes techniques d’exécution devrait étre modifié en ce qui concerne les dispositions susceptibles de
défavoriser indtiment les petits ou les nouveaux OEEC, du fait de leur entrée plus récente sur le marché, et
notamment les dispositions concernant l'application d’un traitement plus prudent en cas dinsuffisance de
données, l'entrée en vigueur automatique d'une nouvelle mise en correspondance a partir de 2019, la disposition
relative a la révision de la mise en correspondance et les tableaux de correspondance applicables a partir
de 2019.

(28) L’ABE, 'AEMF et 'AEAPP ont procédé a des consultations publiques ouvertes sur les projets de normes
techniques d’exécution sur lesquels se fonde le présent réeglement, analysé les cofits et avantages potentiels qu'ils
impliquent et sollicité I'avis du groupe des parties intéressées au secteur bancaire institué en application de
l'article 37 du réglement (UE) n° 1093/2010 du Parlement européen et du Conseil ('), 'avis du groupe des parties
intéressées au secteur financier institué en application de larticle 37 du reglement (UE) n° 1095/2010 du
Parlement européen et du Conseil (%) et l'avis du groupe des parties intéressées a l'assurance et la réassurance
institué en application de l'article 37 du reglement (UE) n° 1094/2010 du Parlement européen et du Conseil (*),

(") Réglement (UE) n° 1093/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de
surveillance (Autorité bancaire européenne), modifiant la décision n° 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/78/CE de la
Commission (JOL 331 du 15.12.2010, p. 12).

Reglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des marchés financiers), modifiant la décision n° 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/77/CE
de la Commission (JOL 331 du 15.12.2010, p. 84).

Réglement (UE) n° 1094/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles), modifiant la décision n° 716/2009/CE et abrogeant la
décision 2009/79/CE de la Commission O L 331 du 15.12.2010, p. 48).

—_
-

—
-
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A ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

TITRE I

FACTEURS QUANTITATIFS, FACTEURS QUALITATIFS ET TAUX DE DEFAUT DE REFERENCE
CHAPITRE 1
Facteurs quantitatifs
Atrticle premier
Facteurs quantitatifs de la mise en correspondance d’une catégorie de notation

Les facteurs quantitatifs visés a l'article 136, paragraphe 2, point a), du reglement (UE) n° 575/2013 sont les taux de
défaut sur période courte et sur période longue associés aux éléments ayant recu la méme catégorie de notation, tels
qu'énoncés aux articles 2 a 6.

Article 2
Eléments utilisés pour le calcul des facteurs quantitatifs

Le calcul, pour chaque catégorie de notation, des taux de défaut visés a l'article 1 est effectué uniquement sur la base
des éléments s'étant vu attribuer la méme catégorie de notation par l'organisme externe d'évaluation du crédit (OEEC)
faisant I'objet de la mise en correspondance, lorsque ces éléments remplissent I'ensemble des exigences suivantes:

a) ils relevent des «notations d'entreprises» visées a l'article 3, point a), du reglement délégué (UE) 2015/2 et l'attribution
est effectuée pour chaque émetteur;

b) il leur est attribué soit:
i) une notation de crédit sollicitée; soit

ii) une notation de crédit non sollicitée qui répond aux exigences de l'article 138 du réglement (UE) n° 575/2013.

Section 1

Calcul des facteurs quantitatifs d’une catégorie de notation lorsqu’un nombre
suffisant de notations de crédit sont disponibles

Article 3
Détermination du caractére suffisant ou non du nombre de notations de crédit disponibles

1. Aux fins du calcul du taux de défaut sur période courte, le nombre d’éléments s’étant vu attribuer la méme
catégorie de notation par l'organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) faisant l'objet de la mise en correspondance
est réputé suffisant lorsque les éléments remplissent I'ensemble des exigences suivantes:

a) ils sont suffisants eu égard au profil de risque pergu de la catégorie de notation, en considérant comme indicateur le
nombre d'éléments correspondant a l'inverse du taux de défaut sur période longue de référence de la catégorie de
notation, tel que visé a l'article 14, point a);

b) ils sont représentatifs de 'ensemble le plus récent d’éléments ayant recu la méme catégorie de notation.

2. Aux fins du calcul du taux de défaut sur période longue, le nombre d'éléments s'étant vu attribuer la méme
catégorie de notation par 'OEEC faisant l'objet de la mise en correspondance est réputé suffisant lorsque sont
disponibles, au minimum, les 10 plus récents taux de défaut sur période courte tels que visés au paragraphe 1.

Article 4

Taux de défaut sur période courte d’'une catégorie de notation lorsqu’'un nombre suffisant de
notations de crédit sont disponibles

1. Lorsqu'un nombre suffisant de notations de crédit sont disponibles conformément a larticle 3, paragraphe 1, les
taux de défaut sur période courte visés a l'article 1¢ sont calculés de la maniere décrite aux paragraphes 2 a 5.
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2. Les taux de défaut sur période courte d’'une catégorie de notation sont calculés sur un horizon temporel de trois
ans sous la forme d’un ratio dont:

a) le dénominateur représente le nombre d’éléments ayant recu la méme catégorie de notation qui sont présents au
début de I'horizon temporel;

b) le numérateur représente le nombre d’éléments visés au point a) qui ont fait I'objet d'un défaut avant la fin de
I'horizon temporel.

3. Les éléments retirés avant la fin de 'horizon temporel et nayant pas fait I'objet d'un défaut ne contribuent au
dénominateur des taux de défaut sur période courte visé au paragraphe 2, point a), quavec une pondération égale a
50 %. Tout élément dont il est prouvé qu'il a été retiré avant la survenance d'un défaut est considéré comme un élément
ayant fait 'objet d’'un défaut.

4. Les éléments sont considérés comme des éléments ayant fait I'objet d'un défaut a inclure dans le numérateur visé
au paragraphe 2, point b), lorsque 'un des types d’événements suivants s'est produit:

a) un dépot de bilan ou un redressement judiciaire dont il est probable qu'ils entraineront le retard ou l'absence de
paiements futurs contractuellement dus au titre du service de la dette;

b) un retard ou une absence de versement de principal ou d'intéréts contractuellement dii, a moins que les paiements ne
soient effectués dans un délai de grace accordé par contrat;

¢) un échange contraint («distressed exchange») si l'offre implique que I'investisseur recevra une valeur inférieure a ce que
promettaient initialement les titres;

d) Tentité notée est soumise a une forme de surveillance réglementaire significative en raison de sa situation financiere.

5. Les taux de défaut sur période courte sont calculés pour chaque ensemble disponible d’éléments ayant recu la
méme catégorie de notation sur des périodes semestrielles basées sur le 1¢ janvier et le 1« juillet de chaque année.

Article 5

Taux de défaut sur période longue d’une catégorie de notation lorsqu’un nombre suffisant de
notations de crédit sont disponibles

1. Lorsqu'un nombre suffisant de notations de crédit sont disponibles conformément a larticle 3, le taux de défaut
sur période longue visé a l'article 1 est calculé conformément aux paragraphes 2 a 4.

2. Le taux de défaut sur période longue est calculé comme étant la moyenne pondérée d’au moins les 20 plus récents
taux de défaut sur période courte calculés conformément a larticle 4, paragraphe 1. Si les taux de défaut sur période
courte disponibles s'étendent sur une période plus longue et sont pertinents, les taux de défaut sur période courte pour
cette période plus longue sont utilisés. Lorsque moins de 20 taux de défaut sur période courte calculés conformément a
larticle 4, paragraphe 1, sont disponibles, les taux de défaut sur période courte qui manquent pour atteindre 20 taux de
défaut sur période courte sont estimés.

3. Pour effectuer la moyenne pondérée visée au paragraphe 2, les taux de défaut sur période courte calculés
conformément a larticle 4 comprennent la plus récente période de récession. Cette période de récession couvre un
semestre ou plus de taux de croissance négatifs du produit intérieur brut dans les principales zones géographiques de
référence des éléments notés.

4. Aux fins du calcul de la moyenne pondérée visée au paragraphe 2, les dispositions suivantes s'appliquent:

a) les taux de défaut sur période courte calculés conformément a l'article 4, paragraphe 1, sont pondérés sur la base du
nombre d’éléments visé a l'article 4, paragraphe 2, point a);

b) les taux de défaut sur période courte estimés sont pondérés sur la base d’'une estimation du nombre d’éléments ayant
requ la méme catégorie de notation qui sont présents au début de 'horizon temporel.

Les pondérations garantissent une représentation adéquate des années de récession et sans récession d’un cycle
économique complet.
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Section 2

Calcul des facteurs quantitatifs d’une catégorie de notation lorsque le nombre de
notations de crédit disponibles n’est pas suffisant

Article 6

Eléments utilisés et taux de défaut sur période longue d’une catégorie de notation lorsque le
nombre de notations de crédit disponibles n’est pas suffisant

Lorsque le nombre de notations de crédit disponibles n'est pas suffisant conformément a l'article 3, le calcul du taux de
défaut sur période longue visé a larticle 1¢ est effectué conformément aux deux dispositions suivantes:

a) il se base sur 'estimation fournie par 'OEEC du taux de défaut sur période longue associé a I'ensemble des éléments
ayant recu la méme catégorie de notation, conformément a l'article 136, paragraphe 2, point a), du réglement (UE)
n° 575/2013;

b) Testimation visée au point a) est complétée par le nombre d’éléments qui ont fait I'objet d'un défaut et de ceux qui

n'ont pas fait I'objet d'un défaut parmi les éléments s'étant vu attribuer la méme catégorie de notation par 'OEEC
faisant 'objet de la mise en correspondance.

CHAPITRE 2
Facteurs qualitatifs
Article 7
Facteurs qualitatifs de la mise en correspondance d’une catégorie de notation

Les facteurs qualitatifs visés a l'article 136, paragraphe 2, point b), du réglement (UE) n° 575/2013 sont:
a) la définition des défauts retenue par 'OEEC, telle que visée a l'article §;
b) Thorizon temporel d’'une catégorie de notation retenu par 'OEEC, tel que visé a l'article 9;

¢) la signification d’une catégorie de notation et sa position relative dans I'échelle de notation établie par 'OEEC, telles
que visées a larticle 10;

d) la qualité de crédit des éléments ayant requ la méme catégorie de notation, telle que visée a l'article 11;

e) lestimation fournie par I'OEEC du taux de défaut sur période longue associé a I'ensemble des éléments ayant recu la
méme catégorie de notation, conformément a larticle 136, paragraphe 2, point a), du réglement (UE) n° 575/2013,
telle que visée a l'article 12;

f) la relation éventuellement établie par 'OEEC (wmise en correspondance interne») entre, d'une part, la catégorie de
notation faisant I'objet de la mise en correspondance et, d’autre part, d’autres catégories de notation produites par le
méme OEEC pour lesquelles une mise en correspondance a déja été effectuée conformément au présent réglement,
telle que visée a l'article 13;

g) toute autre information pertinente permettant de décrire le degré de risque exprimé par une catégorie de notation.

Article 8
Définition des défauts utilisée par 'OEEC

Le type d’événements pris en considération par 'OEEC pour déterminer si un élément est en situation de défaut est
comparé a ceux énoncés a larticle 4, paragraphe 4, au moyen de toutes les informations disponibles. Lorsque cette
comparaison indique que ces types d'événements de défaut n'ont pas tous été pris en considération par I'OEEC, les
facteurs quantitatifs visés a Iarticle 1¢ sont ajustés en conséquence.
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Article 9
Horizon temporel d’une catégorie de notation

L’horizon temporel retenu par 'OEEC pour attribuer une catégorie de notation fournit une indication pertinente pour
savoir si le niveau de risque de cette catégorie de notation est stable sur I'horizon temporel visé a larticle 4,

paragraphe 2.

Article 10
Signification et position relative d’une catégorie de notation

1.  La signification d’une catégorie de notation établie par 'OEEC est définie en fonction des caractéristiques de la
capacité de respect des engagements financiers correspondant aux éléments ayant reu cette catégorie de notation, et
plus particulierement par son degré de sensibilité a l'environnement économique et son degré de proximité de la

situation de défaut.

2. La signification d'une catégorie de notation est comparée a celle établie pour chaque échelon de qualité de crédit,
conformément a l'article 15.

3. La signification d'une catégorie de notation est prise en considération conjointement a sa position relative dans
I'échelle de notation établie par 'OEEC.
Article 11
Qualité de crédit des éléments ayant recu la méme catégorie de notation

1. La qualité de crédit des éléments ayant recu la méme catégorie de notation est déterminée en prenant en considé-
ration, au minimum, leur taille et le degré de diversification sectorielle et géographique de leur activité.

2. Différentes mesures de la qualité de crédit attribuées aux éléments de la méme catégorie de notation peuvent étre
utilisées, dans la mesure nécessaire, pour compléter les informations fournies par les facteurs quantitatifs visés a
l'article 1¢, lorsqu'elles sont fiables et pertinentes pour la mise en correspondance.

Article 12

Estimation fournie par 'OEEC du taux de défaut sur période longue associé a I'ensemble des
éléments ayant recu la méme catégorie de notation

L'estimation fournie par 'OEEC du taux de défaut sur période longue associé a I'ensemble des éléments ayant recu la
méme catégorie de notation est prise en compte aux fins de la mise en correspondance, pour autant quelle ait été

dtment justifiée.
Article 13
Mise en correspondance interne d’une catégorie de notation établie par 'OEEC

Les échelons de qualité de crédit correspondant a d’autres catégories de notation produites par le méme OEEC pour
lesquelles existe une mise en correspondance interne conformément a larticle 7, point f), sont utilisés comme une
indication pertinente du niveau de risque de la catégorie de notation faisant 'objet de la mise en correspondance.
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CHAPITRE 3
Taux de référence et références connexes
Article 14
Taux de référence

Aux fins du taux de référence visé a l'article 136, paragraphe 2, point c), du réglement (UE) n° 575/2013, on distingue:

a) un taux de défaut sur période longue de référence pour chaque échelon de qualité de crédit, comme indiqué dans le
tableau 1 de 'annexe [;

b) un taux de défaut sur période courte de référence pour chaque échelon de qualité de crédit, comme indiqué dans le
tableau 2 de l'annexe [;

Article 15
Signification de référence de la catégorie de notation par échelon de qualité de crédit

La signification de référence d’'une catégorie de notation correspondant a chaque échelon de qualité de crédit est énoncée
a l'annexe IL

TITRE II

TABLEAUX DE CORRESPONDANCE

Article 16
Tableaux de correspondance

La correspondance entre les catégories de notation de chaque OEEC et les échelons de qualité de crédit prévus a la
troisieme partie, titre II, chapitre 2, section 2, du reglement (UE) n° 575/2013 est celle fixée a I'annexe IIL

TITRE III

DISPOSITION FINALE

Article 17
Entrée en vigueur

Le présent réglement entre en vigueur le vingtiéme jour suivant celui de sa publication au Journal officiel de I'Union
européenne.

Le présent reglement est obligatoire dans tous ses éléments et directement applicable dans tout
Etat membre.

Fait a Bruxelles, le 7 octobre 2016.

Par la Commission
Le président
Jean-Claude JUNCKER
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ANNEXE I

Taux de référence aux fins de l'article 14

Tableau 1

Taux sur période longue de référence

(horizon temporel de 3 ans)

] Taux sur période longue de référence
Echelon de qualité de crédit
Valeur moyenne Limite inférieure Limite supérieure
1 0,10 % 0,00 % 0,16 %
2 0,25 % 0,17 % 0,54 %
3 1,00 % 0,55 % 2,39 %
4 7,50 % 2,40 % 10,99 %
5 20,00 % 11,00 % 26,49 %
6 34,00 % 26,50 % 100,00 %

Tableau 2

Taux sur période courte de référence

(horizon temporel de 3 ans)

Echelon de qualité de crédit

Taux sur période courte de référence

Niveau de suivi

Niveau de déclenchement

1 0,80 % 1,20 %
2 1,00 % 1,30 %
3 2,40 % 3,00 %
4 11,00 % 12,40 %
5 28,60 % 35,00 %
6 sans objet sans objet
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ANNEXE 11

Signification de référence de la catégorie de notation par échelon de qualité de crédit aux fins de
larticle 15

Echelon de qualité

1 Signification de la catégorie de notation
de crédit g g

1 L'entité notée jouit d'une capacité extrémement forte ou tres forte a respecter ses engagements fi-
nanciers et elle est soumise a un risque de crédit minime ou tres faible.

2 L’entité notée jouit d’'une forte capacité a respecter ses engagements financiers et elle est soumise a
un risque de crédit faible, mais elle est légérement plus sensible aux effets défavorables des change-
ments de circonstances et de conditions économiques que les entités notées dans I'échelon de qua-
lité de crédit 1.

3 L'entité notée jouit d'une capacité suffisante a respecter ses engagements financiers et elle est sou-
mise a un risque de crédit modéré.

Il est toutefois plus probable que des conditions économiques défavorables ou un changement de
circonstances réduisent la capacité de l'entité notée a remplir ses engagements financiers.

4 L'entité notée a la capacité de respecter ses engagements financiers, mais elle est soumise a un
risque de crédit substantiel.

Elle est confrontée a des incertitudes majeures persistantes et a des conditions défavorables sur le
plan commercial, financier ou économique qui pourraient se traduire par une capacité insuffisante
a honorer ses engagements financiers.

5 L'entité notée a la capacité de respecter ses engagements financiers, mais elle est soumise a un
risque de crédit élevé.

I est probable que la capacité ou la volonté de l'entité notée d’honorer ses engagements financiers
soit compromise par des conditions défavorables sur le plan commercial, financier ou économique.

6 L'entité notée est actuellement vulnérable ou trés vulnérable et elle est soumise a un risque de crédit
trés élevé, voire en situation de défaut ou trés proche de la situation de défaut.

Le respect de ses engagements financiers est tributaire de conditions favorables sur les plans
commercial, financier et économique.




ANNEXE Il

Tableaux de correspondance aux fins de l'article 16

Echelon de qualité de crédit 1 2 3 4 5 6
AM Best Europe-Rating Services Ltd.
Echelle de notation de crédit des émetteurs a aaa, aat, aa, aa- at, a, a- bbb+, bbb, bbb- bb+, bb, bb- b+, b, b- ccet, ecc, cec-, ¢, ¢,
long terme 1s
Echelle de notation de la dette a long terme aaa, aat, aa, aa- at+, a, a- bbb+, bbb, bbb- bb+, bb, bb- b+, b, b- cect, cec, dccc-, cc, ¢,
Echelle de notation de la solidité financiére A++, A+ A, A- B++, B+ B, B- C++, C+ C, C,D,EFS
Echelle de notation A court terme AMB-1+ AMB-1- AMB-2, AMB-3 AMB-4
ARC Ratings S.A.
Echelle de notation des émetteurs a moyen et AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C, D
a long terme
Echelle de notation des émissions a moyen et AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C, D
a long terme
Echelle de notation des émetteurs 2 court A-1+ A-1 A-2, A-3 B,C,D
terme
Echelle de notation des émissions a court A-1+ A-1 A-2, A-3 B,C,D
terme
ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH

Echelle de notation de crédit a long terme AAA, AA A BBB BB B CCC, CC/C, D
Echelle de notation des entreprises a court A++ A B,C,D

terme
Axesor SA

Echelle de notation mondiale AAA, AA A BBB BB B CCC,CC, C, D, E
BCRA — Credit Rating Agency AD

Echelle de notation a long terme banque AAA, AA A BBB BB B C,D
Echelle de notation a long terme assurance iAAA, iAA iA iBBB iBB iB iC, iD
Echelle de notation a long terme entreprises AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C, D
Echelle de notation a long terme AAA, AA A BBB BB B CCC,CC, C, D

municipalités
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Echelle de notation 2 long terme émissions AAA, AA A BBB BB B CCC,CC, C, D
Echelle de notation a court terme banque A-1+ A-1 A-2, A-3 B,C,D

Echelle de notation a court terme entreprises A-1+ A-1 A-2, A-3 B,C,D

Echelle de notation a court terme A-1+ A-1 A-2, A-3 B,C,D

municipalités

Echelle de notation a court terme émissions A-1+ A-1 A-2, A-3 B,C,D

Banque de France

Echelle de notation de crédit des émetteurs a 3++ 3+, 3 4+ 4, 5+ 5,6 7,8,9,P
long terme mondiale

Capital Intelligence Ltd

Echelle de notation des émetteurs a long AAA, AA A BBB BB B C, RS, SD, D
terme internationale

Echelle de notation des émissions a long AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C, D
terme internationale

Echelle de notation des émetteurs a court A-1+ A-1 A-2, A3 B,C, D

terme internationale

Echelle de notation des émetteurs a court A-1+ A-1 A-2, A-3 B,C,D

terme internationale

Cerved Rating Agency S.p.A.

Echelle de notation a long terme entreprises Al.1, A1.2, A1.3 A2.1, A2.2, A3.1 B1.1, B1.2 B2.1, B2.2 Cl.1 C1.2, C2.1
Creditreform Ratings AG

Echelle de notation a long terme AAA, AA A BBB BB B G, D
CRIF Sp.A.

Echelle de notation a long terme mondiale AAA, AA A BBB BB B CCC, D1, D2
Dagong Europe Credit Rating

Echelle de notation de crédit 2 long terme AAA, AA A BBB BB B CCC,CC, C, D
Echelle de notation de crédit A court terme A-1 A-2, A-3 B,C,D
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DBRS Ratings Limited

Echelle de notation des obligations a long AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C, D
terme

Echelle de notation des billets de trésorerie et R-1H,R-1M R-1L R-2, R-3 R-4, R-5, D

de la dette a court terme

Echelle de notation de la capacité de IC-1 IC-2 IC-3 IC-4 IC-5 D
réglement des sinistres

European Rating Agency, a.s.

Echelle de notation a long terme AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C, D
Echelle de notation & court terme S1 S2 S3, S4, NS

EuroRating Sp. z o.0.

Echelle de notation 2 long terme mondiale AAA, AA A BBB BB B CCC,CC, C, D
Euler Hermes Rating GmbH

Echelle de notation 2 long terme mondiale AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C,SD, D
FERI EuroRating Services AG

Echelle de notation FERI EuroRating AAA, AA A BBB, BB B CCC, CC,D
Fitch Ratings

Echelle de notation de crédit des émetteurs 2 AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C,RD, D
long terme

Obligations corporate finance — Echelle de AAA AA A BBB BB B CCGC, CC, C
notation a long terme

Echelle internationale de notation de la AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C
solidité financiere des assureurs (IFS) a long

terme

Echelle de notation a court terme F1+ F1 F2, F3 B, C,RD, D

Echelle de notation de la solidité financiére F1+ F1 F2,F3 B, C

des assureurs (IFS) a court terme

GBB-Rating Gesellschaft fiir Bonitatsbeurteilung GmbH

Echelle de notation 2 long terme mondiale AAA, AA A, BBB BB B CCC,CC, C, D
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ICAP Group S.A

Echelle de notation a long terme mondiale AA A BB, B C,D E F G H

Japan Credit Rating Agency Ltd

Echelle de notation des émetteurs a long AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C, LD, D
terme

Echelle de notation des émissions a long AAA, AA A BBB BB B CCC,CC, C, D
terme

Echelle de notation des émetteurs 2 court J-1+ J-1 J-2 J-3,NJ, LD, D

terme

Echelle de notation de crédit des émissions a J-1+ J-1 J-2 J-3,NJ, D

court terme

Kroll Bond Rating Agency

Echelle de notation de crédit 2 long terme AAA, AA A BBB BB B CCC,CC, C, D
Echelle de notation de crédit A court terme K1+ K1 K2, K3 B,C,D

Moody’s Investors Service

Echelle de notation a long terme mondiale Aaa, Aa A Baa Ba B Caa, Ca, C
Echelle de notation des fonds obligataires Aaa-bf, Aa-bf A-bf Baa-bf Ba-bf B-bf Caa-bf, Ca-bf, C-bf
Echelle de notation a court terme mondiale P-1 p-2 P-3 NP

Standard & Poor’s Ratings Services

Echelle de notation de crédit des émetteurs 2 AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, R, SD/D
long terme

Echelle de notation de crédit des émissions a AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, C, D
long terme

Echelle de notation de la solidité financiére AAA, AA A BBB BB B CCC, CC, SD/D, R
des assureurs

Echelle de notation de la qualité de crédit des AAAS, AAf Af BBBf BBf Bf ccct
fonds

Echelle de notation des entreprises de taille MM1 MM2 MM3, MM4 MM5, MM6 MM7, MM8, MMD

intermédiaire (Mid Market Evaluation)
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Echelle de notation de crédit des émetteurs a A-1+ A-1 A-2, A-3 B, C, R, SD/D

court terme

Echelle de notation de crédit des émissions a A-1+ A-1 A-2, A-3 B,C,D

court terme

Scope Ratings AG

Echelle de notation 2 long terme mondiale AAA, AA A BBB BB CCC, CC,C, D
Echelle de notation a court terme mondiale S-1+ S-1 S-2 S-3, S-4

Spread Research

Echelle de notation 2 long terme AAA, AA A BBB BB CCC,CC, C, D
internationale

The Economist Intelligence Unit Ltd

Echelle de notation souveraine AAA, AA A BBB BB CCC,CC, C, D
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