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REGULAMENTO (CE) N.° 1060/2009 DO PARLAMENTO
EUROPEU E DO CONSELHO

de 16 de Setembro de 2009
relativo as agéncias de notacio de risco

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia, nomea-
damente o artigo 95.°,

Tendo em conta a proposta da Comissao,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu (1),

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (),

Deliberando nos termos do artigo 251.° do Tratado (?),

Considerando o seguinte:

(1)  As agéncias de notagdo de risco desempenham um papel impor-
tante nos mercados mundiais de valores mobiliarios ¢ da banca,
na medida em que as notagdes de risco que emitem sdo utilizadas
por investidores, mutudrios, emitentes ¢ Estados como base para
tomarem as suas decisdes de investimento ¢ financiamento em
pleno conhecimento de causa. As institui¢gdes de crédito, socie-
dades de investimento, empresas de seguros e de resseguros,
organismos de  investimento  colectivo em  valores
mobiliarios (OICVM) e instituigdes de realizagdo de planos de
pensdes profissionais podem utilizar essas mesmas notagdes de
risco como referéncia para o calculo dos seus requisitos de fun-
dos proprios, para efeitos de solvéncia ou para o calculo do risco
das suas actividades de investimento. Assim, as notagdes de risco
tém um impacto significativo no funcionamento dos mercados e
na confianca dos investidores e dos consumidores. E fundamen-
tal, portanto, que as actividades de notacdo de risco sejam exer-
cidas segundo principios de integridade, transparéncia, responsa-
bilidade e boa governagdo a fim de que as notagdes de risco
utilizadas na Comunidade sejam independentes, objectivas e de
qualidade adequada.

(2)  Actualmente, a maior parte das agéncias de notagdo de risco tem
sede fora da Comunidade. A maior parte dos Estados-Membros
ndo regulamenta as actividades das agéncias de notacdo de risco
nem as condi¢des de emissdo das notagdes. Apesar da sua

(") Parecer emitido em 13 de Maio de 2009 (ainda ndo publicado no Jornal

Oficial).

(®» JO C 115 de 20.5.2009, p. 1.

(®) Parecer do Parlamento Europeu de 23 de Abril de 2009 (ainda ndo publicado
no Jornal Oficial) e decisdo do Conselho de 27 de Julho de 2009.
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significativa importincia para o funcionamento dos mercados fi-
nanceiros, as agéncias de notacdo de risco sO se encontram su-
jeitas a legislagdo comunitaria em areas delimitadas, nomeada-
mente a Directiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 28 de Janeiro de 2003, relativa ao abuso de informagdo
privilegiada e & manipulagdo de mercado (abuso de mercado) (1).
A Directiva 2006/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 14 de Junho de 2006, relativa ao acesso a actividade dos
estabelecimentos de crédito e ao seu exercicio (?) e a Directiva
2006/49/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de
Junho de 2006, relativa a adequag@o dos fundos proprios das
sociedades de investimento e das instituigdes de crédito (%), fazem
igualmente referéncia as agéncias de notagdo de risco. Logo,
importa definir regras que garantam que todas as notagdes de
risco emitidas por agéncias de notacdo de risco registadas na
Comunidade tenham uma qualidade adequada e sejam emitidas
pelas agéncias de notacdo de risco em fungdo de requisitos es-
tritos. A Comissdo continuard a trabalhar com os seus parceiros
internacionais no sentido de assegurar a convergéncia das regras
aplicaveis as agéncias de notagdo de risco. Devera ser possivel
isentar determinados bancos centrais que emitem notagdes de
risco do ambito de aplicagdo do presente regulamento, desde
que cumpram as condi¢des relevantes aplicaveis que garantem a
independéncia e a integridade das suas actividades de notagdo de
risco € que sdo tdo estritas quanto os requisitos estabelecidos no
presente regulamento.

(3) O presente regulamento ndo devera criar uma obrigagdo geral de
notagdo de todos os instrumentos financeiros ou obrigac¢des fi-
nanceiras. Nomeadamente, ndo devera obrigar os organismos de
investimento colectivo em valores mobiliarios (OICVM), na
acepcao da Directiva 85/611/CEE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 20 de Dezembro de 1985, que coordena as dispo-
sicdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes
aos organismos de investimento colectivo em valores
mobiliarios (OICVM) (%), nem as instituicdes de realizagdo de
planos de pensdes profissionais, na acep¢do da Directiva
2003/41/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de
Junho de 2003, relativa as actividades e a supervisdo das ins-
tituigdes de realizagdo de planos de pensdes profissionais (°), a s6
investirem em instrumentos financeiros objecto de notagdo nos
termos do presente regulamento.

(4) O presente regulamento ndo devera criar uma obrigagdo geral, para
todas as instituicdes financeiras ou investidores, de so investirem
em valores mobilidrios para os quais tenha sido publicado um
prospecto, nos termos da Directiva 2003/71/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 4 de Novembro de 2003, relativa ao
prospecto a publicar em caso de oferta publica de valores mobi-
liarios ou da sua admissdo a negociacdo (°), e do
Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de Abril de
2004, que estabelece normas de aplicagdo da Directiva 2003/71/CE
no que diz respeito a informag@o contida nos prospectos, bem

1) JO L 96 de 12.4.2003, p. 16.
)

(

(®» JO L 177 de 30.6.2006, p. 1.

(®) JO L 177 de 30.6.2006, p. 201.

(*) JO L 375 de 31.12.1985, p. 3. Directiva revogada com efeitos a partir de 1 de
Julho de 2011 pela Directiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Con-
selho (Ver pagina 32 do presente Jornal Oficial).

(®) JO L 235 de 23.9.2003, p. 10.

(°) JO L 345 de 31.12.2003, p. 64.
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como os respectivos modelos, & inser¢do por remissdo, a publica-
¢do dos referidos prospectos e divulgagdo de anuncios publicita-
rios ('), e que sejam objecto de notagdo nos termos do presente
regulamento. Além disso, o presente regulamento também nao
deverd exigir aos emitentes, oferentes ou pessoas que requeiram
a admissdo a negociagdo num mercado regulamentado a obtengdo
de notagdes de risco para valores sujeitos a obrigagdo de publica-
¢do de um prospecto nos termos da Directiva 2003/71/CE e do
Regulamento (CE) n.° 809/2004.

(5)  Os prospectos publicados nos termos da Directiva 2003/71/CE e
do Regulamento (CE) n.° 809/2004 deverdo conter informacdes
claras e visiveis relativas ao facto de a notacdo de risco dos
respectivos valores mobiliarios ter sido, ou ndo, emitida por
uma agéncia de nota¢do de risco estabelecida na Comunidade e
registada nos termos do presente regulamento. No entanto, ne-
nhuma disposi¢do do presente regulamento deverd impedir as
pessoas responsaveis pela publicagdo de um prospecto, nos ter-
mos da Directiva 2003/71/CE e do Regulamento (CE)
n.° 809/2004, de nele incluirem qualquer informagdo relevante,
nomeadamente as notagdes de risco emitidas em paises terceiros e
informagdes conexas.

(6) Além de emitirem notagdes de risco e exercerem actividades de
notagdo de risco, as agéncias de notagdo de risco deverdo igual-
mente poder exercer actividades complementares a titulo profis-
sional. O exercicio de actividades complementares ndo devera
comprometer a independéncia e a integridade das actividades de
notagdo de risco das agéncias de notacdo.

(7) O presente regulamento devera aplicar-se as notagdes de risco
emitidas por agéncias de notagdo de risco registadas na Comuni-
dade. O seu principal objectivo é proteger a estabilidade dos
mercados financeiros e os investidores. A classificagdo de crédi-
tos, os sistemas de pontuacdo de crédito e avaliagcdes semelhantes
relativas as obrigagdes decorrentes de relagdes com os consumi-
dores ou de relagdes comerciais ou industriais deverdo ficar fora
do ambito de aplicagdo do presente regulamento.

(8)  As agéncias de notagdo de risco deverdo aplicar, numa base
facultativa, o codigo de conduta das agéncias de notagdo de risco
produzido pela Organizac¢do Internacional das Comissdes de Va-
lores Mobiliarios (International Organisation of Securities Com-
missions — I0SCO), a seguir designado «Codigo IOSCO». Em
2006, uma Comunicacdo da Comissdo sobre as agéncias de no-
tagdo (%) convidou o Comité das Autoridades de Regulamentagdo
dos Mercados Europeus de Valores Mobilidarios (CARMEVM),
criado pela Decisdao 2009/77/CE da Comissio (°), a controlar a
correcta aplicagdo do Codigo IOSCO e a apresentar-lhe um rela-
toério anual.

(") JO L 149 de 30.4.2004, p. 1.
() JO C 59 de 11.3.2006, p. 2.
() JO L 25 de 29.1.2009, p. 18.
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O Conselho Europeu de 13 e 14 de Margo de 2008 chegou a
acordo sobre um conjunto de conclusdes que visavam dar res-
posta as principais deficiéncias identificadas no sistema finan-
ceiro. Um dos objectivos era melhorar o funcionamento dos mer-
cados e as estruturas de incentivos, nomeadamente o papel das
agéncias de notacdo de risco.

Considera-se que as agéncias de notacdo de risco, por um lado,
ndo reflectiram nas suas notagdes de risco, numa fase suficiente-
mente precoce, a deterioragdo das condi¢des do mercado, e, por
outro, ndo ajustaram atempadamente as suas notagdes de risco na
sequéncia do agravamento da crise dos mercados. A melhor ma-
neira de corrigir essa falha passa por medidas relativas aos con-
flitos de interesses, a qualidade das notagdes de risco, a trans-
paréncia e governagdo interna das agéncias de notagdo de risco e
a supervisdo das suas actividades. Os utilizadores de notacdes de
risco ndo deverdo confiar cegamente nas mesmas, antes deverdo
utiliza-las com grande prudéncia e proceder as suas proprias ana-
lises da respectiva fiabilidade, sempre com a devida diligéncia.

E necessario definir um enquadramento regulamentar comum que
promova a melhoria da qualidade das notagdes de risco e, em
particular, a qualidade das notacdes de risco que serdo utilizadas
por instituigdes financeiras e pessoas regulamentadas por regras
harmonizadas na Comunidade. Na falta de um tal enquadramento
comum, ha o risco de que os Estados-Membros aprovem, a nivel
nacional, medidas divergentes, o que teria um impacto negativo
directo e criaria obstaculos ao bom funcionamento do mercado
interno, na medida em que as agéncias de notagdo de risco que
emitem notagdes para uso das instituicdes financeiras na Comu-
nidade ficariam sujeitas a diferentes regras em diferentes
Estados-Membros. Por outro lado, a divergéncia dos requisitos
de qualidade aplicaveis as notagdes de risco poderia conduzir a
diferentes niveis de proteccdo dos investidores e dos consumido-
res. Além disso, os utilizadores deverdo ter a possibilidade de
comparar as notagdes de risco emitidas na Comunidade e as
notagdes de risco emitidas internacionalmente.

O presente regulamento ndo devera afectar o uso dado as nota-
¢des de risco por pessoas ndo referidas no presente regulamento.

Convém permitir a utilizacdo de notagdes de risco emitidas em
paises terceiros para fins regulamentares na Comunidade, desde
que tais notagdes satisfagam requisitos tdo estritos como os pre-
vistos no presente regulamento. Para o efeito, o presente regula-
mento institui um regime de validagdo que permite as agéncias de
notacdo de risco estabelecidas na Comunidade e registadas nos
termos do presente regulamento validar nota¢des de risco emiti-
das em paises terceiros. Ao validarem notagdes de risco emitidas
num pais terceiro, as agéncias de notagdo de risco deverdo apurar
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e verificar, a titulo permanente, se as actividades de notacdo de
risco que resultaram na emissdo dessas notagdes obedecem a
requisitos de emissdo de notagdes de risco tdo estritos como os
previstos no presente regulamento, atingindo o mesmo objectivo
e os mesmos efeitos praticos.

A fim de responder a preocupagdes de que a falta de estabeleci-
mento na Comunidade possa constituir um sério entrave a uma
supervisdo eficaz no interesse dos mercados financeiros da Co-
munidade, o referido regime de validagdo devera ser introduzido
para as agéncias de notacdo de risco ligadas ou que trabalham em
estreita colaboracdo com agéncias de notagdo de risco estabele-
cidas na Comunidade. Apesar disso, podera ser necessario ajustar
o requisito da presen¢a fisica na Comunidade em determinados
casos, nomeadamente no que diz respeito a agéncias de notagao
de risco de menor dimensao, estabelecidas em paises terceiros e
sem presenga nem ligagdes na Comunidade. Para estas agéncias
de notacdo de risco devera, portanto, ser previsto um regime
especifico de certificagdo, na medida em que as agéncias em
questdo ndo sejam sistemicamente importantes para a estabilidade
financeira ou a integridade dos mercados financeiros de um ou
mais Estados-Membros.

A certificagdo devera ser possivel apés a Comissdo ter apurado a
equivaléncia do enquadramento legal e de supervisdo de um pais
terceiro aos requisitos do presente regulamento. O mecanismo de
equivaléncia previsto ndo deverd conceder acesso automatico a
Comunidade, mas sim proporcionar a possibilidade de as agén-
cias de notagdo de risco elegiveis de um pais terceiro serem
avaliadas numa base casuistica e ficarem isentas de alguns dos
requisitos de organizagdo aplicaveis as agéncias de notagdo de
risco que exer¢am actividades na Comunidade, nomeadamente o
requisito da presenga fisica na Comunidade.

O presente regulamento devera igualmente exigir que as agéncias
de notacdo de risco de paises terceiros cumpram critérios que sdo
condigdes gerais da integridade das actividades de notacdo de
risco que exercem, a fim de se evitarem interferéncias no con-
teudo das notagdes de risco por parte das autoridades competen-
tes e de outras autoridades publicas do pais terceiro em causa e
de se aplicar uma politica adequada em matéria de conflitos de
interesses, rotacdo de analistas de notacdo de risco e divulgacdo
regular e continua de informagdes.

Outra condicdo importante de um regime de validacdo e um
mecanismo de equivaléncia sdos ¢ a existéncia de mecanismos
de cooperagdo eficientes entre as autoridades competentes dos
Estados-Membros de origem e as autoridades competentes res-
ponsaveis pelas agéncias de notacdo de risco dos paises terceiros.

Uma agéncia de notagdo de risco que valide notagdes de risco
emitidas num pais terceiro devera assumir responsabilidade plena
e incondicional pelas notagdes de risco validadas e pelo cumpri-
mento dos requisitos aplicaveis nos termos do presente
regulamento.
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O presente regulamento ndo deverd aplicar-se as notacdes de
risco que as agéncias de notagdo produzam por forca de um
pedido individual, facultadas exclusivamente a pessoa que as
encomendou e que ndo se destinem a ser divulgadas publica-
mente ou fornecidas por assinatura.

Os estudos de investimento, as recomendagdes de investimento e
outros pareceres relativos ao valor ou ao prego de um instrumento
financeiro ou de uma obrigagdo financeira ndo deverdo ser con-
siderados notagdes de risco.

As notacdes de risco ndo solicitadas, ou seja, notagdes de risco
ndo elaboradas a pedido do emitente ou da entidade objecto de
nota¢do, deverdo ser claramente identificadas como tal e distin-
guidas das notagdes de risco solicitadas pelos meios adequados.

A fim de evitar potenciais conflitos de interesses, as agéncias de
notacdo de risco centram a sua actividade profissional na emissao
de notagdes de risco. As agéncias de notacdo de risco ndo deve-
rdo ser autorizadas a prestar servigos de consultoria ou de acon-
selhamento. Ndo deverdo, nomeadamente, apresentar propostas
ou recomendagdes no que respeita a concepgdo de instrumentos
financeiros estruturados. As agéncias deverdo, contudo, dispor da
possibilidade de prestar servigos complementares, nos casos em
que tal ndo origine um potencial conflito de interesses com a
emissdao de notagdes de risco.

As agéncias de notacdo de risco deverdo utilizar metodologias de
notagdo rigorosas, sistemdaticas e continuas, sujeitas a validagdo
inclusive com base na devida experiéncia historica e em verifi-
cagdes a posteriori. Todavia, este requisito ndo devera servir para
justificar interferéncias no conteido das nota¢des de risco ou nas
metodologias por parte das autoridades competentes e dos
Estados-Membros. Do mesmo modo, o requisito imposto as agén-
cias de notacdo de risco de rever as nota¢des de risco pelo menos
anualmente ndo devera pdr em causa a obrigacdo de monitoriza-
rem as notagdes de risco numa base continua e de procederem a
sua alteracdo sempre que tal se revele necessario. Estes requisitos
ndo deverdo ser aplicados de forma a impedir a entrada de novas
agéncias de notacdo de risco no mercado.

As notagdes de risco deverdo ser solidamente fundamentadas e
motivadas, a fim de evitar arbitragens de notacio.

As agéncias de notacdo de risco deverdo divulgar publicamente
informagdes sobre as metodologias, os modelos e os principais
pressupostos de notagdo que utilizem no ambito das suas activi-
dades de notagdo de risco. O grau de pormenor das informagdes
divulgadas acerca dos modelos devera ser de molde a fornecer
informagdes adequadas aos utilizadores das notagdes de risco
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para que estes possam, por seu turno, efectuar todas as diligéncias
exigiveis para determinar se devem ou ndo confiar nestas nota-
¢oes de risco. No entanto, a divulgacdo de informacdes sobre
modelos devera ser feita de modo a ndo revelar informagdes
comercias sensiveis ou impedir seriamente a inovagao.

As agéncias de notacdo de risco deverdo definir politicas e pro-
cedimentos internos apropriados no que respeita aos seus empre-
gados e outras pessoas envolvidas no processo de notacdo de
risco, a fim de prevenir, identificar, eliminar ou gerir e divulgar
eventuais conflitos de interesses e garantir em permanéncia a
qualidade, a integridade e o rigor dos processos de notacdo de
risco e de revisdo das notagdes. Tais politicas e procedimentos
deverdo compreender, nomeadamente, mecanismos de controlo
interno e a funcdo de verificagdo do cumprimento.

As agéncias de notagdo de risco deverdo evitar situacdes de con-
flito de interesses e, quando estes sejam inevitaveis, gerir adequa-
damente essas situagdes, de modo a garantir a sua independéncia.
Deverdo divulgar atempadamente esses conflitos de interesses,
bem como manter registos de todas as ameacas significativas a
sua independéncia e a independéncia dos seus empregados e de
outras pessoas envolvidas no processo de notagao de risco e das
salvaguardas aplicadas para limitar essas ameacas.

As agéncias ou grupos de agéncias de notagdo de risco deverdo
seguir regras de boa governagdo das sociedades. Ao determina-
rem as suas regras de governagdo, as agéncias ou grupos de
agéncias de notagdo de risco deverdo ter em conta a necessidade
de assegurar que as notacdes de risco que emitem sejam inde-
pendentes, objectivas e de qualidade adequada.

A fim de assegurar a independéncia do processo de notagdo de
risco em relagdo aos interesses comerciais das agéncias de nota-
¢do de risco enquanto empresas, as agéncias de notacdo de risco
deverdo garantir que o seu conselho de administracdo ou de
supervisdo inclua pelo menos um terco mas nunca menos de
dois membros independentes, a semelhanca do previsto no
ponto 13 da secgdo III da Recomendacdo 2005/162/CE da Co-
missdo, de 15 de Fevereiro de 2005, relativa ao papel dos admi-
nistradores ndo executivos ou membros do conselho de supervi-
sdo de sociedades cotadas e aos comités do conselho de adminis-
tragdo ou de supervisio (). E ainda necessario que a maioria dos
quadros superiores, incluindo todos os membros independentes
dos conselhos de administragdo ou supervisdo, disponham de
conhecimentos suficientes em dominios adequados dos servicos
financeiros. O funcionario encarregado de controlar o cumpri-
mento deverd apresentar regularmente relatorios aos quadros su-
periores ¢ aos membros independentes dos conselhos de adminis-
tracdo ¢ de supervisdo sobre o exercicio das suas fungdes.

(1) JO L 52 de 25.2.2005, p. 51.
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A fim de evitar conflitos de interesses, a remuneragdo dos mem-
bros independentes do conselho de administragdo ou de supervi-
sdo nao devera depender dos resultados comerciais da agéncia de
nota¢do de risco.

As agéncias de notagdo de risco deverdo dedicar um namero
suficiente de empregados com os conhecimentos ¢ a experiéncia
apropriados as suas actividades de notagdo de risco. Deverdo,
nomeadamente, garantir a atribui¢do de recursos humanos e fi-
nanceiros suficientes a actividade de emissdo, monitorizagdo e
actualizagdo de notagdes de risco.

A fim de atender a situagdo especifica das agéncias de notacdo de
risco com menos de 50 empregados, as autoridades competentes
deverdo poder isentd-las de algumas das obrigacdes previstas no
presente regulamento relativas ao papel dos membros indepen-
dentes do conselho de administragdo, a fungdo de verificagdo do
cumprimento e ao mecanismo de rotagdo, desde que as agéncias
de notagdo de risco em questdio possam comprovar que cumprem
condi¢des especificas. As autoridades competentes deverdo no-
meadamente analisar se a dimensdo de uma agéncia de notagdo
de risco foi determinada no intuito de evitar o cumprimento dos
requisitos estabelecidos no presente regulamento para as agéncias
de notagdo de risco ou os grupos de agéncias de notagdo de risco.
A concessdo destas isengdes pelas autoridades competentes dos
Estados-Membros devera ser feita de forma a evitar os riscos de
fragmentacdo do mercado interno e garantir a aplicacdo uniforme
do direito comunitario.

Uma relag@o de longa duragdo com uma mesma entidade objecto
de notacdo ou com terceiros com ela relacionados poderd com-
prometer a independéncia dos analistas e dos responséveis pela
aprovacdo das notagdes de risco. Assim, esses analistas de nota-
¢do de risco e responsaveis deverdo ser sujeitos a um mecanismo
de rotagdo adequado que deve prever a mudanca gradual das
equipas de andlise e das comissdes de notacdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco deverdo garantir que as metodo-
logias, os modelos e os principais pressupostos de notagdo, como
os pressupostos matematicos e de correlagdo, utilizados na deter-
minagdo das notagdes de risco sejam adequadamente mantidos,
actualizados e periodicamente submetidos a uma analise aprofun-
dada e que as respectivas descri¢des sejam publicadas de forma a
permitir uma avaliagdo exaustiva. Caso a falta de dados fidveis ou
a complexidade da estrutura de um novo tipo de instrumento
financeiro, nomeadamente os instrumentos financeiros estrutura-
dos, suscite sérias questdes em relacdo a credibilidade da notagao
que a agéncia de notagdo podera emitir, esta devera abster-se de
emitir a notacao de risco ou retirar a notagdo de risco ja existente.
As alteracdes da qualidade das informagdes disponiveis para o
acompanhamento de uma notagdo de risco existente deverdo ser
divulgadas publicamente com a referida avaliagdo e, se for caso
disso, devera proceder-se a revisdo da notagéo.
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A fim de garantir a qualidade das notagdes de risco, as agéncias
de notagdo de risco deverdo adoptar medidas para garantir a
fiabilidade das informagdes que utilizam na elaboragdo das suas
notacdes de risco. Para este efeito, as agéncias de notagdo de
risco deverdo, nomeadamente, poder basear-se nas demonstragdes
financeiras submetidas a auditoria independente e noutras infor-
magdes publicadas, em verifica¢des feitas por servigos de entida-
des terceiras reputadas, na analise por amostragem aleatoria das
informagdes recebidas ou em disposigdes contratuais que estipu-
lem claramente a responsabilidade da entidade objecto de notagao
ou de terceiros com ela relacionados caso as informagdes forne-
cidas nos termos do contrato sejam substantiva e intencional-
mente falsas ou enganadoras ou a entidade objecto de notagdo
ou os terceiros com ela relacionados ndo cumpram obrigagdes de
diligéncia razoaveis no que respeita a exactiddo das informagdes
exigida pelo contrato.

O presente regulamento ndo prejudica a obrigagdo de as agéncias
de notacdo de risco protegerem o direito a privacidade das pes-
soas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pes-
soais nos termos da Directiva 95/46/CE do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 24 de Outubro de 1995, relativa a protecgido das
pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados
pessoais e a livre circulagdo desses dados (1).

E necessario que as agéncias de notagdo de risco estabelegam
procedimentos apropriados para a revisdo periddica das metodo-
logias, modelos e principais pressupostos por si utilizados, de
modo a conseguir reflectir adequadamente a evolugdo dos mer-
cados de activos subjacentes. Tendo em vista garantir a trans-
paréncia, qualquer alteragdo significativa das metodologias e pra-
ticas, procedimentos e processos das agéncias de notacdo de risco
devera ser divulgada antes da respectiva aplicagdo, excepto
quando condi¢des de mercado extremas exijam uma alteracdo
imediata da notagdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco deverdo apresentar uma adver-
téncia adequada em relacdo ao risco, incluindo uma analise da
sensibilidade dos pressupostos relevantes. Esta adverténcia devera
explicar o modo como diferentes movimentos do mercado que
alteram os parametros incluidos no modelo podem influenciar as
alteracdes da notagdo de risco (por exemplo, volatilidade). As
agéncias de notagdo de risco deverdo garantir que a informagdo
relativa ao historial das taxas de incumprimento das suas catego-
rias de notacdo seja verificavel e quantificavel e proporcione uma
base suficiente para que os interessados possam compreender o
desempenho passado de cada categoria de notacdo e se € como
essas categorias de notacdo evoluiram. Se a natureza da notagdo
de risco ou outras circunstancias fizerem com que o historial das
taxas de incumprimento nao seja adequado, ndo tenha validade
estatistica ou possa de qualquer outra forma induzir em erro os

(') JO L 281 de 23.11.1995, p. 31.
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utilizadores das nota¢des de risco, as agéncias de notacdo de risco
deverdo prestar esclarecimentos adequados. Tais esclarecimentos
deverdo, na medida do possivel, ser prestados de acordo com as
praticas habituais no sector, a fim de servirem para que os in-
vestidores possam comparar o desempenho das diferentes agén-
cias de notacdo de risco.

Tendo em vista reforcar a transparéncia das notagdes de risco e
contribuir para a protec¢do dos investidores, 0 CARMEVM de-
vera manter um repositorio central onde sejam guardadas infor-
magdes sobre os desempenhos passados das agéncias de notagdo
de risco e sobre notagdes de risco emitidas no passado. As agén-
cias de notagdo de risco deverdo fornecer informagdes destinadas
a este repositorio em formato normalizado. O CARMEVM de-
vera facultar essas informagdes ao publico e publicar anualmente
sinteses informativas sobre os principais desenvolvimentos
registados.

Em certas circunstancias, os instrumentos financeiros estruturados
podem ter efeitos diferentes dos titulos de divida tradicionais das
empresas. Aplicar as mesmas categorias de nota¢do a ambos os
tipos de instrumentos sem explicagdes adicionais pode induzir os
investidores em erro. As agéncias de notagdo de risco deverao
desempenhar um papel importante na sensibilizagdo dos utiliza-
dores de notacdes de risco para as especificidades dos produtos
financeiros estruturados, quando comparados com produtos tradi-
cionais. As agéncias de notagdo de risco deverdo, por conse-
guinte, estabelecer uma distingdo inequivoca entre as categorias
de notacdo utilizadas para os instrumentos financeiros estrutura-
dos, por um lado, e as categorias de notagdo utilizadas para
outros instrumentos financeiros ou obrigagdes financeiras, por
outro, adicionando um simbolo adequado a categoria de notagéo.

As agéncias de notagdo de risco deverdo tomar medidas para
evitar situagdes em que os emitentes solicitem uma avaliagdo
prévia da notacdo do instrumento financeiro estruturado em causa
a diversas agéncias de notagdo de risco, de modo a identificar
aquela que oferece a melhor notagdo para a estrutura proposta. Os
emitentes ndo deverdo, por seu lado, utilizar tais praticas.

As agéncias de notagdo de risco deverfio manter registos da sua
metodologia de notag@o de risco e actualizar regularmente quais-
quer alteragdes dessas metodologias, mantendo igualmente regis-
tos dos principais elementos do didlogo do analista de notagdo de
risco com a entidade objecto de notagdo ou com terceiros com ela
relacionados.

A fim de garantir um nivel elevado de confianga dos investidores
e dos consumidores no mercado interno, as agéncias de notagdo
de risco que emitam notagdes de risco na Comunidade deverdo
ser sujeitas a registo. Este registo ¢ a condigdo principal para as
agéncias de notagdo de risco emitirem notagdes de risco destina-
das a ser utilizadas para fins regulamentares na Comunidade. Por
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conseguinte, ¢ necessario estabelecer condigdes harmonizadas e
procedimentos de concessdo, suspensdo e cancelamento desse
registo.

O presente regulamento ndo devera substituir o procedimento de
reconhecimento de instituicdes externas de avaliacdo de crédito
(«kECAI») existente nos termos da Directiva 2006/48/CE. As
ECALI ja reconhecidas na Comunidade deverdo requerer o respec-
tivo registo nos termos do presente regulamento.

As agéncias de notacdo de risco registadas pela autoridade com-
petente de um Estado-Membro deverdo ser autorizadas a emitir
notagdes de risco em toda a Comunidade. Por conseguinte, sera
necessario prever um procedimento de registo Unico, eficaz em
toda a Comunidade, para cada agéncia de notagdo de risco. O
registo de uma agéncia de notacdo de risco devera tornar-se
eficaz em toda a Comunidade logo que a decisdo de registo
emitida pela autoridade competente do Estado-Membro de origem
tenha produzido efeitos nos termos da legislacdo nacional aplica-
vel.

E necessario definir um ponto de recepg¢io Unico para a apresen-
tacdo dos pedidos de registo. O CARMEVM devera receber os
pedidos de registo e informar eficazmente as autoridades compe-
tentes de todos os Estados Membros. O CARMEVM devera
igualmente prestar aconselhamento relativamente ao cardcter
exaustivo do pedido a autoridade competente do
Estado-Membro de origem. A analise dos pedidos de registo
deverd ser efectuada a nivel nacional, pela autoridade competente
relevante. A fim de conseguirem lidar de forma eficiente com as
agéncias de notagdo de risco, as autoridades competentes deverao
estabelecer redes operacionais (colégios) suportadas por uma
infra-estrutura informatica eficiente. O CARMEVM devera criar
um subcomité especializado no dominio das notagdes de risco
para cada uma das diferentes classes de activos objecto de nota-
¢do pelas agéncias de notacdo de risco.

Algumas agéncias de notacdo de risco sdo compostas por varias
entidades juridicas que, em conjunto, formam um grupo de agén-
cias de notagdo de risco. Aquando do registo de agéncias de
notagdo de risco integradas num desses grupos, as autoridades
competentes dos Estados-Membros em causa deverdo coordenar
a analise dos pedidos apresentados pelas agéncias de notagdo de
risco pertencentes a um mesmo grupo, bem como o processo de
tomada da decisdo relativa a concessdo do registo. Todavia, de-
vera ser possivel recusar o registo de uma agéncia de notagdo de
risco pertencente a um grupo de agéncias de notagdo de risco se
essa agéncia ndo cumprir os requisitos de registo, mesmo que os
restantes membros do mesmo grupo cumpram todos os requisitos
de registo previstos no presente regulamento. Dado que ndo de-
verdo ser concedidos ao colégio poderes para tomar decisdes
juridicamente vinculativas, as autoridades competentes de cada
Estado-Membro de origem dos membros do grupo de agéncias
de notag@o de risco deverdo tomar decisdes individuais relativas
as agéncias de notacdo de risco estabelecidas no seu territorio.



2009R1060 — PT — 21.06.2015 — 005.001 — 13

(48)

(49)

(50)

(51

(52)

O colégio devera constituir uma plataforma eficaz para o inter-
cambio de informagdes de supervisdo entre as autoridades com-
petentes e para a coordenacdo das suas actividades e das medidas
de supervisdo necessarias a supervisdo efectiva das agéncias de
notagdo de risco. O colégio devera, nomeadamente, facilitar a
verificagdo do cumprimento das condigdes de validagdo das no-
tacdes de risco emitidas em paises terceiros, das condigdes de
certificagdo e dos acordos de subcontratagdo e de isencdo das
agéncias de notagdo de risco previstos no presente regulamento.
A actividade do colégio deverd contribuir para a aplicagdo har-
monizada das normas do presente regulamento e para a conver-
géncia das praticas de supervisao.

A fim de reforgar a coordenagdo pratica das actividades do co-
1égio, os respectivos membros deverdo escolher entre si um faci-
litador. O facilitador devera presidir as reunides do colégio, es-
tabelecer por escrito os respectivos procedimentos de coordena-
¢do e coordenar as suas actividades. Durante o processo de re-
gisto, o facilitador deverd avaliar a necessidade de alargar o
periodo de andlise dos pedidos, coordenar essa analise e manter
o contacto com o CARMEVM.

Em Novembro de 2008, a Comissao criou um grupo de alto nivel
encarregado de analisar a futura arquitectura de supervisdo euro-
peia dos servicos financeiros, incluindo o papel do CARMEVM.

A actual arquitectura de supervisdo ndo devera ser considerada
uma solucdo a longo prazo para controlar as agéncias de notagdo
de risco. Os colégios de autoridades competentes, que se espera
simplificardo a cooperagdo em matéria de supervisdo € a conver-
géncia neste dominio na Comunidade, constituem um avango
consideravel, mas podem ndo substituir todas as vantagens de
uma supervisdo mais consolidada da industria de notagdo do
crédito. A crise dos mercados financeiros internacionais demons-
trou claramente a pertinéncia de examinar mais desenvolvida-
mente a necessidade de amplas reformas do modelo de regulagdo
e de supervisdo do sector financeiro da Comunidade. A fim de
atingir o nivel necessario de convergéncia e de cooperacdo em
matéria de supervisdo na Comunidade e de sustentar a estabili-
dade do sistema financeiro, urge proceder a reformas mais amplas
do modelo de regulacdo e de supervisdo do sector financeiro da
Comunidade, que deverdo ser rapidamente apresentadas pela Co-
missdo tendo na devida conta as conclusdes apresentadas pelo
grupo de peritos presidido por Jacques de Larosiere em 25 de
Fevereiro de 2009. A Comissdo devera, tdo rapidamente quanto
possivel e, no maximo, até 1 de Julho de 2010, apresentar um
relatorio ao Parlamento Europeu, ao Conselho e a outras institui-
¢oes interessadas sobre as suas conclusdes a este respeito, apre-
sentando as propostas legislativas que se revelem necessarias para
fazer face as lacunas identificadas em matéria de coordenacdo e
de cooperagdo no dominio da supervisdo.

Eventuais alteragdes substanciais ao regime de validagdo, aos
acordos de subcontratagdo ou a abertura e encerramento de su-
cursais deverdo ser consideradas, entre outras, como alteragdes
relevantes das condi¢des subjacentes ao registo inicial de uma

agéncia de notacdo de risco.
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A supervisdo das agéncias de notacdo de risco devera ser da
responsabilidade da autoridade competente do Estado-Membro
de origem em cooperagdo com as autoridades competentes dos
restantes Estados-Membros interessados, recorrendo ao colégio
relevante ¢ mantendo o CARMEVM devidamente implicado.

A capacidade da autoridade competente do Estado-Membro de
origem ¢ dos outros membros do colégio relevante para avaliar
e controlar o cumprimento das obriga¢des previstas no presente
regulamento por parte de uma agéncia de notagdo de risco ndo
devera ser limitada por quaisquer acordos de subcontratagdo ce-
lebrados pela agéncia de notagdo de risco. As agéncias de nota-
¢do de risco deverdo permanecer responsaveis pelas suas obriga-
¢oes decorrentes do presente regulamento em caso de recurso a
acordos de subcontratagdo.

A fim de manter um nivel elevado de confianga dos investidores
e dos consumidores e de permitir uma supervisdo permanente das
notacdes de risco emitidas na Comunidade, devera ser exigida as
agéncias de notacdo de risco com sede fora da Comunidade a
criacdo de uma filial na Comunidade, de modo a permitir uma
supervisdo eficiente das suas actividades no territério comunitario
e a utiliza¢do efectiva do regime de validagdo. O aparecimento de
novos intervenientes no mercado das agéncias de notagdo de risco
deverd igualmente ser encorajado.

As autoridades competentes deverdo poder exercer os poderes
definidos no presente regulamento relativamente as agéncias de
notagdo de risco, as pessoas envolvidas em actividades de nota-
¢do de risco, as entidades objecto de notagdo e terceiros com elas
relacionados, a terceiros aos quais as agéncias de notagdo de risco
subcontratem certas fungdes ou actividades e a outras pessoas de
outra forma relacionadas ou ligadas as agéncias ou actividades de
notagdo de risco. Tais pessoas deverdo incluir os accionistas ou
membros dos conselhos de administragdo ou de supervisdo das
agéncias de notac@o de risco e das entidades objecto de notagdo.

As disposi¢gdes do presente regulamento relativas as taxas de
supervisdo ndo deverdo prejudicar as disposicdes aplicaveis da
lei nacional relativas a taxas de supervisdo ou similares.

Importa criar um mecanismo que garanta a aplicagdo efectiva do
presente regulamento. As autoridades competentes dos
Estados-Membros deverdo dispor dos meios necessarios para ga-
rantir que as notagdes emitidas na Comunidade sejam emitidas
nos termos do presente regulamento. A aplicacdo destas medidas
de supervisdo devera ser sempre coordenada no seio do colégio
relevante. Deverdo ser aplicadas medidas como o cancelamento
do registo ou a suspensdo da utilizacdo de notagdes de risco para
fins regulamentares sempre que sejam consideradas adequadas a
importancia do incumprimento das obrigacdes decorrentes do
presente regulamento. No exercicio dos seus poderes de supervi-
sdo, as autoridades competentes deverdo ter na devida conta os
interesses dos investidores e da estabilidade do mercado. Dado
que se devera preservar a independéncia das agéncias de notagdo
de risco no quadro do processo de emissdo das suas notagdes,
nem as autoridades competentes nem os Estados-Membros deve-
rdo interferir no que respeita ao teor das notagdes de risco e as
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metodologias pelas quais as agéncias de notagdo de risco deter-
minam as suas notagdes, a fim de evitar comprometer as nota¢des
de risco. Caso uma agéncia de notagdo de risco seja sujeita a
pressdes, devera notificar desse facto a Comissdo e o CAR-
MEVM. A Comissgo devera ponderar, caso a caso, a necessidade
de tomar medidas contra o Estado-Membro em causa por incum-
primento das suas obrigaces decorrentes do presente
regulamento.

E desejavel assegurar que a tomada de decisdes referida no pre-
sente regulamento assente numa cooperacgdo estreita entre as au-
toridades competentes dos Estados-Membros, pelo que as deci-
soes de registo deverdo ser tomadas por acordo. Esta é uma
condi¢do necessaria da eficiéncia do processo de registo e do
exercicio da supervisdo. A tomada de decisdes devera ser eficaz,
rapida e consensual.

As autoridades competentes dos Estados-Membros deverdo coo-
perar para garantir a eficiéncia da supervisdo e evitar a duplicagdo
de esforgos.

Importa igualmente prever o intercdmbio de informagdes entre as
autoridades competentes responsaveis pela supervisdo das agén-
cias de notagdo de risco nos termos do presente regulamento e as
autoridades encarregadas da supervisdo das instituigdes financei-
ras, nomeadamente as responsaveis pela supervisdo prudencial e
pela estabilidade financeira nos Estados-Membros.

As autoridades competentes dos Estados-Membros que ndo sejam
as autoridades competentes dos Estados-Membros de origem de-
verdo poder intervir e tomar medidas de supervisdo apropriadas
apos informarem o CARMEVM e a autoridade competente do
Estado-Membro de origem e consultarem o colégio relevante caso
verifiquem que uma agéncia de notagdo de risco registada cujas
notagdes sdo utilizadas no seu territorio estd a violar as obriga-
¢oes decorrentes do presente regulamento.

Salvo disposig¢do do presente regulamento relativa a um procedi-
mento especifico de registo e a respectiva certificagdo ou cance-
lamento, a adopgdo de medidas de supervisdao ou ao exercicio de
poderes de supervisdo, devera aplicar-se a legislagdo nacional que
rege estes procedimentos, incluindo os regimes linguisticos, o
sigilo profissional e os privilégios legais profissionais, sem pre-
juizo dos direitos que assistam as agéncias de notagdo de risco ou
a outras pessoas nos termos da mesma legislagdo.

E necessario reforcar a convergéncia dos poderes de que dispdem
as autoridades competentes, a fim de alcancar um grau equiva-
lente de aplicacdo das regras em todo o mercado interno.
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O CARMEVM devera garantir a coeréncia na aplicagdo do pre-
sente regulamento. Deverd melhorar e facilitar a cooperagdo ¢ a
coordenacdo entre as autoridades competentes de supervisdo e
emitir as orientagdes que se revelem adequadas. Para o efeito,
o CARMEVM devera criar um mecanismo de mediagdo e analise
pelos pares destinado a facilitar uma abordagem coerente por
parte das autoridades competentes.

Os Estados Membros deverdo estabelecer regras sobre as sang¢des
aplicaveis as violagdes do disposto no presente regulamento e
assegurar a sua aplicacdo. Essas sangdes deverdo ser efectivas,
proporcionadas e dissuasivas e abranger, pelo menos, os casos de
falta profissional grave e de ndo exercicio da diligéncia devida.
Os Estados-Membros deverdo poder prever san¢des administrati-
vas ou penais. O CARMEVM devera emitir orientagdes relativas
a convergéncia das praticas relativas a tais sangdes.

O intercambio e transmissdo de informagdes entre autoridades
competentes, outras autoridades, entidades ou pessoas devera ter
lugar nos termos das normas relativas a transmissdo de dados
pessoais constantes da Directiva 95/46/CE.

O presente regulamento devera igualmente prever regras de in-
tercambio de informagdes com as autoridades competentes em
paises terceiros, nomeadamente as responsaveis pela supervisdo
das agéncias de notacdo de risco envolvidas na validacdo e na
certificag@o.

Sem prejuizo da aplicagdo das presentes disposi¢des de direito
comunitario, qualquer reivindicacdo apresentada contra agéncias
de notacdo de risco por violagdo das disposicdes do presente
regulamento devera ser feita nos termos da legislagdo nacional
aplicavel em matéria de responsabilidade civil.

As medidas necessarias a execugdo do presente regulamento de-
verdo ser aprovadas nos termos da Decisdo 1999/468/CE do
Conselho, de 28 de Junho de 1999, que fixa as regras de exer-
cicio das competéncias de execugdo atribuidas a Comisséo (1).

Em especial, deverad ser atribuida competéncia a Comissdo para
alterar, atendendo a evolugdo da situagdo internacional, os anexos
I e II que definem critérios especificos para a avaliagdo do cum-
primento, por parte das agéncias de notacdo de risco, dos deveres
relativos a organizagdo interna, aos mecanismos operacionais, as
regras aplicaveis aos empregados, a apresentacdo de notacdes de
risco e divulgacdo de informagdes, bem como para especificar ou
alterar os critérios para determinar a equivaléncia entre o enqua-
dramento legal regulamentar e de supervisdo dos paises terceiros
e as disposigdes do presente regulamento. Atendendo a que t€m
alcance geral e se destinam a alterar elementos ndo essenciais do
presente regulamento, nomeadamente completando-o mediante o
aditamento de novos elementos ndo essenciais, essas medidas
devem ser aprovadas pelo procedimento de regulamentagdo
com controlo previsto no artigo 5.°-A da Decisdo 1999/468/CE.

(1) JO L 184 de 17.7.1999, p. 23.
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(72) A fim de ter em conta a evolucdo futura dos mercados financei-
ros, a Comissdo devera apresentar ao Parlamento Europeu e ao
Conselho um relatério de avaliacdo da aplicacdo do presente
regulamento, nomeadamente da fiabilidade regulamentar em ma-
téria de nota¢des de risco, bem como da adequagdo da remune-
racdo das agéncias de notagdo de risco pelas entidades objecto de
notaco. A luz dessa avaliagio, a Comissdo deverd apresentar as
propostas legislativas adequadas.

(73) A Comissao devera igualmente apresentar ao Parlamento Europeu
e ao Conselho um relatério de avaliagdo dos incentivos aos emi-
tentes para utilizarem as agéncias de notacdo de risco europeias
relativamente a parte das suas notacdes, a alternativas possiveis
ao modelo «emitente-pagador», incluindo a criagdo de uma agén-
cia de notacdo de risco publica comunitaria, e a convergéncia das
regulamentacdes nacionais relativas a violagdo do disposto no
presente regulamento. A luz dessa avaliagio, a Comissdo devera
apresentar as propostas legislativas adequadas.

(74) A Comissao devera ainda apresentar ao Parlamento Europeu e ao
Conselho um relatério de avaliagdo da evolugdo verificada no
quadro regulamentar e de supervisdo das agéncias de notacdo
de risco nos paises terceiros ¢ dos seus efeitos, bem como do
efeito das disposigdes transitorias do presente regulamento sobre
a estabilidade dos mercados financeiros da Comunidade.

(75) Atendendo a que o objectivo do presente regulamento, a saber, a
garantia de um nivel elevado de proteccdo dos investidores e dos
consumidores através da criagdo de um enquadramento comum
no que respeita a qualidade das notagdes de risco emitidas no
mercado interno, ndo podem ser suficientemente realizados pelos
Estados-Membros, dadas as lacunas das actuais legislagdes nacio-
nais neste dominio ¢ o facto de a maior parte das agéncias de
notagdo de risco existentes se encontrar sediada fora da Comuni-
dade, e podem, pois, ser mais bem alcangados a nivel comunita-
rio, a Comunidade pode tomar medidas em conformidade com o
principio da subsidiariedade, consagrado no artigo 5.° do Tratado.
Em conformidade com o principio da proporcionalidade, consa-
grado no mesmo artigo, o presente regulamento ndo excede o
necessario para atingir aquele objectivo,

APROVARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

TITULO 1
OBJECTO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES

Artigo 1.°
Objeto

O presente regulamento introduz uma abordagem regulamentar comum
destinada a reforgar a integridade, a transparéncia, a responsabilidade, o
bom governo e a independéncia das atividades das agéncias de notagdo
de risco, contribuindo para a qualidade das notagdes de risco emitidas
na Unido e para o funcionamento eficiente do mercado interno, garan-
tindo simultaneamente um elevado nivel de protecdo dos consumidores
e dos investidores. O presente regulamento estabelece condi¢des para a
emissdo de notagdes de risco e prevé normas aplicaveis a organizagdo e
a conduta das agéncias de notagdo de risco, incluindo os respetivos
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acionistas e socios, a fim de promover a sua independéncia, evitar
conflitos de interesses e reforgar a protegdo dos consumidores e dos
investidores.

O presente regulamento estabelece ainda determinadas obrigacdes para
os emitentes, cedentes e patrocinadores estabelecidos na Unido no que
diz respeito aos instrumentos financeiros estruturados.

Artigo 2.°

Ambito de aplicacao

1. O presente regulamento aplica-se as notagdes de risco emitidas por
agéncias de notagdo de risco registadas na »M3 Unido <« e divulga-
das publicamente ou fornecidas por assinatura.

2. O presente regulamento néo se aplica:

a) As notacdes de risco privadas produzidas por forca de um pedido
individual, facultadas exclusivamente a pessoa que as encomendou e
que ndo se destinam a divulgagdo publica ou a distribuicdo por
assinatura;

b) A classificagdo de créditos, aos sistemas de pontuacdo de crédito e a
avaliagcdes semelhantes relativas as obrigagdes decorrentes de rela-
¢Oes com os consumidores ou de relagdes comerciais ou industriais;

¢) As notagdes de risco produzidas pelas agéncias de crédito a expor-
tagcdo nos termos do ponto 1.3 da parte I do anexo VI da Directiva
2006/48/CE;

d) As notagdes de risco produzidas por bancos centrais que:
i) ndo sejam pagas pela entidade objecto de notagao,
ii) ndo sejam divulgadas ao publico,

iii) sejam emitidas de acordo com os principios, padrdes e procedi-
mentos que asseguram a integridade e independéncia adequadas
das actividades de notacdo de risco previstos no presente regu-
lamento, ¢

iv) ndo tenham relacdo com instrumentos financeiros emitidos pelos
respectivos bancos centrais dos Estados-Membros.

4.  Para garantir a aplicag@o uniforme da alinea d) do n.° 2, a Comis-
sdo pode, a pedido de um Estado-Membro, aprovar pelo procedimento
de regulamentagdo a que se refere o n.° 3 do artigo 38.° e de acordo
com o disposto na alinea d) do n.° 2 do presente artigo uma decisdo que
estabeleca que um banco central cumpre as condi¢des previstas naquela
alinea e, consequentemente, que as suas notagdes de risco estdo isentas
da aplicagdo do presente regulamento.

A Comissdo publica no seu sitio internet a lista dos bancos centrais
abrangidos pela alinea d) do n.° 2 do presente artigo.
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a)

b)

d)

2

h)

Artigo 3.°

Definicoes

Para os efeitos do presente regulamento, entende-se por:

«Notacdo de risco», um parecer relativo a qualidade de crédito de
uma entidade, de uma obrigagdo de divida ou obrigacdo finan-
ceira, de titulos de divida, de ac¢des preferenciais ou outros ins-
trumentos financeiros, ou do emitente de tais obrigacdes de divida
ou obrigacdes financeiras, titulos de divida, ac¢des preferenciais
ou outros instrumentos financeiros, emitido através de um sistema
de classificagdo estabelecido e definido com diferentes categorias
de notagao;

«Agéncia de notagdo de risco», uma pessoa colectiva cuja activi-
dade inclui a emissdo de notagdes de risco a titulo profissional;

«Estado-Membro de origem», o Estado-Membro no qual a agéncia
de notagdo de risco tem a sua sede social;

«Analista de notacdo de risco», uma pessoa que exerce as fungdes
de analise necessarias a emissdo de notagdes de risco;

«Analista de notagdo de risco principaly», o principal responsavel
pela elaboracdo de uma notacdo de risco ou pela comunicagdo
com o emitente a propdsito de uma determinada notagdo de risco
ou, de um modo geral, sobre a notagdo de risco de um instru-
mento financeiro emitido pelo emitente em causa e, se for caso
disso, pela redac¢do de recomendagdes ao comité de notagdo so-
bre essa notagdo;

«Entidade objecto de notagdo», uma pessoa colectiva cuja quali-
dade de crédito é expressa ou implicitamente objecto de notagao,
independentemente de ter solicitado a notagdo de risco ou de ter
fornecido informagdes para efeitos dessa notagdo de risco;

«Fins regulamentares», a utilizagdo de notagdes de risco com o
objetivo especifico de cumprir disposi¢des da legislagdo da Unido
ou da legislagdo nacional dos Estados-Membros publicada em
cumprimento de legislagdo da Unido;

«Categoria de notagdo», um simbolo de notagdo, como uma
letra ou um simbolo numérico, que pode ser acompanhado de
caracteres de identificagdo apensos, utilizado numa notagdo de
risco para atribuir um grau relativo de risco destinado a distinguir
as diferentes caracteristicas de risco dos tipos de entidades, emi-
tentes e instrumentos financeiros ou outros activos objecto de
notacao;
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i)

k)

)

m)

n)

0)

p)

p-A)

p-B)

p-D)

1

3

«Terceiro relacionado», o originador, intermedidrio, patrocinador,
a entidade de gestdo (servicer) ou qualquer outra parte que inte-
rage com uma agéncia de notacdo de risco em nome de uma
entidade objecto de notacdo, incluindo qualquer pessoa directa
ou indirectamente ligada a essa entidade por uma relagdo de
controlo;

«Controloy, a relagdo entre uma empresa-mde e uma filial, des-
crita no artigo 1.° da Directiva 83/349/CEE do Conselho, de 13 de
Junho de 1983, relativa as contas consolidadas (1), ou uma relagdo
estreita entre uma pessoa singular ou colectiva e uma empresa;

«Instrumentos financeiros», os instrumentos referidos na sec¢do C
do anexo I da Directiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa aos mercados de ins-
trumentos financeiros (?);

«Instrumento financeiro estruturado», um instrumento financeiro
ou outro activo resultante de uma operagdo ou mecanismo de
titularizagdo referido no ponto 36 do artigo 4.° da Directiva
2006/48/CE;

«Grupo de agéncias de notagdo de risco», um grupo de empresas
estabelecidas na M3 Unido <« composto por uma empresa-mae
e as suas filiais, na acepgdo dos artigos 1.° ¢ 2.° da Directiva
83/349/CEE, bem como por empresas ligadas entre si por uma
relacdo na acepgdo do n.° 1 do artigo 12.° da mesma directiva e
cuja actividade inclui a emissdo de notagdes de risco. Para efeitos
da alinea a) do n.° 3 do artigo 4.°, os grupos de agéncias de
notacdo de risco podem compreender igualmente agéncias de no-
tagdo de risco estabelecidas em paises terceiros;

«Quadros superiores», a pessoa ou pessoas que efectivamente
dirigem a actividade da agéncia de notacdo de risco e os membros
do respectivo conselho de administragdo ou supervisao;

«Actividades de notagdo de risco», a analise de dados e informa-
¢des e a avaliag@o, aprovagdo, emissdo e revisdo de notagdes de
risco;

«Autoridades competentes», as autoridades designadas por cada
Estado-Membro nos termos do artigo 22.%;

«Instituicdo de crédito», uma instituigdo de crédito na acegdo do
artigo 4.°, ponto 1, da Diretiva 2006/48/CE;

«Empresa de investimento», uma empresa de investimento na
acecdo do artigo 4.° n.° 1, ponto 1, da Diretiva 2004/39/CE;

«Empresa de seguros», uma empresa de seguros na ace¢do do
artigo 13.°, ponto 1, da Diretiva 2009/138/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2009, relativa
ao acesso a atividade de seguros e de resseguros € ao seu exer-
cicio (Solvéncia II) (%);

«Empresa de resseguros», uma empresa de resseguros na acecio
do artigo 13.°, ponto 4, da Diretiva 2009/138/CE;

93 de 18.7.1983, p. 1.

(HJoL 1
() JO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
¢)JOL3

35 de 17.12.2009, p. 1.
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p-E)

p-F)

p-G)

p-H)

p-J)

Q

s)

t)

)

1

3

«Instituicdo de realizagdo de planos de pensdes profissionaisy,
uma instituicdo de realizacdo de planos de pensdes profissionais
na acegdo do artigo 6.°, alinea a), da Diretiva 2003/41/CE,

«Sociedade gestora», uma sociedade gestora na acegdo do ar-
tigo 2.°, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, que coordena as
disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas respei-
tantes a alguns organismos de investimento coletivo em valores
mobiliarios (OICVM) (1);

«Sociedade de investimento», uma sociedade de investimento au-
torizada nos termos da Diretiva 2009/65/CE;

«Gestor de fundos de investimento alternativos», um GFIA na
acecdo do artigo 4.°, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2011/61/UE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de 2011,
relativa aos gestores de fundos de investimento alternativos (%);

«Contraparte central», uma CCP na acegdo do artigo 2.°, ponto 1,
do Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 4 de julho de 2012, relativo aos derivados OTC, as
contrapartes centrais ¢ aos repositorios de transagdes (), autori-
zada nos termos do artigo 14.° do mesmo regulamento;

«Prospeto», um prospeto publicado nos termos da Diretiva
2003/71/CE e do Regulamento (CE) n.° 809/2004;

«Legislag@o setorial», os diplomas legais da Unido referidos nas
alineas p-A) a p-J);

«Autoridades setoriais competentes», as autoridades nacionais
competentes designadas nos termos da legislagdo setorial aplicavel
para a supervisao de institui¢des de crédito, empresas de investi-
mento, empresas de seguros, empresas de resseguros, institui¢oes
de realizacdo de planos de pensdes profissionais, sociedades ges-
toras, sociedades de investimento, gestores de fundos de investi-
mento alternativos, contrapartes centrais e prospetos;

«Emitente», um emitente na acec¢do do artigo 2.°, n.° 1, alinea h),
da Diretiva 2003/71/CE;

«Cedente», uma entidade cedente na acecdo do artigo 4.°,
ponto 41, da Diretiva 2006/48/CE;

«Patrocinador», um patrocinador na acegao do artigo 4.°, ponto 42,
da Diretiva 2006/48/CE;

«Notagdo soberanax:

i) uma notagdo de risco em que a entidade notada ¢ um Estado
ou uma autoridade regional ou local de um Estado,

02 de 17.11.2009, p. 32.

()JOoL3
() JO L 174 de 1.7.2011, p. 1.
¢)JOL?2

01 de 27.7.2012, p. 1.
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ii) uma notagdo de risco relativamente a uma divida ou obrigagdo
financeira, titulo de divida ou outro instrumento financeiro
cujo emitente ¢ um Estado ou uma autoridade regional ou
local de um Estado, ou uma entidade de finalidade especifica
de um Estado ou de uma autoridade regional ou local,

iii) uma notagdo de risco em que o emitente ¢ uma instituicdo
financeira internacional constituida por dois ou mais Estados
com a finalidade de mobilizar financiamento e prestar assis-
téncia financeira a membros dessa instituigdo financeira inter-
nacional que estejam confrontados ou ameagados por graves
problemas financeiros;

w)  «Perspetiva de notacdo», um parecer relativo a evolugdo provavel
de uma notagdo de risco de crédito a curto ou médio prazo, ou
ambos;

x)  «Notagdo de risco ndo solicitada» e «notacdo soberana nio soli-
citada», uma notacdo de risco, ou uma notacdo soberana, respeti-
vamente, atribuida por uma agéncia de notagdo de risco sem que
tal notacdo lhe tenha sido solicitada;

y)  «Classificacdo de crédito» («credit score»), uma medida de capa-
cidade ou qualidade crediticia resultante do resumo e expressdo de
dados baseados apenas num sistema ou modelo estatistico prees-
tabelecido, sem qualquer contributo analitico substancial adicional
especifico da notagdo por parte de um analista de notagdes;

z)  «Mercado regulamentado», um mercado regulamentado na acegdo
do artigo 4.°, n.° 1, ponto 14, da Diretiva 2004/39/CE e estabe-
lecido na Unido;

a-A) «Retitularizacdo», uma retitularizacdo na acecdo do artigo 4.°,
ponto 40-A), da Diretiva 2006/48/CE.

2. Para efeitos da alinea a) do n.° 1, ndo se consideram notagdes de
risco:

a) As recomendagdes na acepg¢ao do ponto 3 do artigo 1.° da Directiva
2003/125/CE da Comissao (1);

b) Os estudos de investimento na acep¢do do n.° 1 do artigo 24.° da
Directiva 2006/73/CE (?), bem como outras formas de recomenda-
¢Oes genéricas, como «comprary, «vender» ou «conservar», relacio-
nadas com transac¢des em instrumentos financeiros ou obrigagdes
financeiras;

¢) Os pareceres relativos ao valor de um instrumento financeiro ou de
uma obrigacdo financeira.

() JO L 339 de 24.12.2003, p. 73.

(?) Directiva 2006/73/CE da Comissdo, de 10 de Agosto de 2006, que aplica a
Directiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz
respeito aos requisitos em matéria de organizagdo e as condi¢des de exercicio
da actividade das empresas de investimento e aos conceitos definidos para
efeitos da referida directiva (JO L 241 de 2.9.2006, p. 26).
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3. Para efeitos do presente regulamento, o termo «acionista» abrange
os beneficidrios efetivos na ace¢do do artigo 3.°, ponto 6, da Diretiva
2005/60/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de outubro
de 2005, relativa a prevencdo da utilizagdo do sistema financeiro para
efeitos de branqueamento de capitais ou de financiamento do
terrorismo (1).

Artigo 4.°

Utilizacao de notagdes de risco

1.  As institui¢des de crédito, as empresas de investimento, as empre-
sas de seguros, as empresas de resseguros, as instituicdes de realizagdo
de planos de pensdes profissionais, as sociedades gestoras, as socieda-
des de investimento, os gestores de fundos de investimento alternativos
e as contrapartes centrais apenas podem utilizar notagdes de risco para
fins regulamentares se tais nota¢des forem emitidas por agéncias de
notagdo de risco estabelecidas na Unido e registadas nos termos do
presente regulamento.

Caso um prospeto contenha referéncias a uma ou mais notacdes de
risco, o emitente, o oferente ou o requerente da admissdo a negociagido
num mercado regulamentado devem assegurar que o prospeto inclua
igualmente informacdes claras e visiveis sobre se a notagdo de risco
em causa foi emitida por uma agéncia de notagdo de risco estabelecida
na Unido e registada nos termos do presente regulamento.

2. Considera-se que uma agéncia de notagdo de risco estabelecida na
» M3 Unido < e registada nos termos do presente regulamento emitiu
uma notacao de risco se tal notagdo tiver sido publicada no sitio internet
da agéncia de notacdo de risco ou por qualquer outro meio, ou distri-
buida por assinatura e apresentada e divulgada, nos termos do ar-
tigo 10.°, acompanhada de uma mengdo clara de que se trata de uma
notagdo de risco validada nos termos do n.° 3 do presente artigo.

3. As agéncias de notagdo de risco estabelecidas na M3 Unido <
e registadas nos termos do presente regulamento apenas podem validar
uma notagdo de risco emitida num pais terceiro se as actividades de
notacdo de risco que estdo na base da emissdo dessa notagdo preen-
cherem as seguintes condigdes:

a) As actividades de notacdo de risco que estdo na base da emissdo da
notacdo de risco a validar serem exercidas, no todo ou em parte, pela
agéncia de notagdo de risco validante ou por agéncias de notagdo de
risco pertencentes a0 mesmo grupo;

(') JO L 309 de 25.11.2005, p. 15.
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b) A agéncia de notagdo de risco ter verificado e poder comprovar a
qualquer momento a Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados) (ESMA), criada
pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do
Conselho ('), que o exercicio da atividade de notagdo de risco por
parte da agéncia de notagdo de risco do pais terceiro que emitiu a
notacdo a validar obedece a requisitos pelo menos tdo estritos como
os previstos nos artigos 6.° a 12.° e no Anexo I, com excegdo
dos artigos 6.°-A, 6.°-B, 8.°-A, 8.°-B, 8.°-C ¢ 11.°-A, ponto 3,
alinea b-A), e do Anexo I, Sec¢do B, pontos 3-A e 3-B;

¢) A capacidade da ESMA para avaliar e monitorizar o cumprimento,
por parte da agéncia de notacdo de risco estabelecida no pais ter-
ceiro, dos requisitos referidos na alinea b) ndo estar sujeita a res-
trigdes;

d) A agéncia de notagdo de risco facultar a ESMA, a pedido desta,
todas as informacGes necessarias para que a ESMA possa supervi-
sionar, a titulo permanente, o cumprimento dos requisitos do pre-
sente regulamento;

e) Existir uma razdo objectiva para que a notagdo de risco seja produ-
zida num pais terceiro;

f) A agéncia de notacdo de risco estabelecida no pais terceiro estar
autorizada ou registada e sujeita a supervisdo no pais terceiro em
causa;

g) O regime regulamentar em vigor no pais terceiro em causa proibir a
interferéncia das autoridades competentes ou outras autoridades pu-
blicas do pais em causa no conteudo e nas metodologias de notagdo
de risco; e

h) Existir um acordo de cooperagdo adequado entre a ESMA e a auto-
ridade de supervisdo da agéncia de notacdo de risco estabelecida no
pais terceiro. A ESMA deve assegurar que o referido acordo de
cooperagdo especifique, pelo menos:

i) o mecanismo de troca de informagdes entre a ESMA ¢ a autori-
dade de supervisdo da agéncia de notacdo de risco estabelecida
no pais terceiro, e

ii) os procedimentos de coordenagdo das actividades de supervisdo
destinados a permitir 8 ESMA monitorizar, a titulo permanente,
as actividades de notagdo de risco que estdo na base da emissdo
da notagdo de risco validada.

4. As notagdes de risco validadas nos termos do n.° 4 sd3o conside-
radas como notagdes de risco emitidas por uma agéncia de notagdo de
risco estabelecida na »M3 Unido <« e registada nos termos do pre-
sente regulamento.

(') JO L 331 de 15.12.2010, p. 84.
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As agéncias de notagdo de risco estabelecidas na M3 Unido « ¢
registadas nos termos do presente regulamento ndo podem utilizar a
validagdo com o intuito de evitar o cumprimento dos requisitos estabe-
lecidos no presente regulamento.

5. As agéncias de notagdo de risco que validem notagdes de risco
emitidas em paises terceiros nos termos do n.° 3 continuam a ser ple-
namente responsaveis por essas notagdes de risco e pelo cumprimento
das condic¢des estabelecidas naquele niimero.

6. Caso a Comissdo reconheca, nos termos do n.° 6 do artigo 5.°, que
o enquadramento legal e de supervisdo de um pais terceiro equivale aos
requisitos estabelecidos no presente regulamento e que os mecanismos
de cooperagdo referidos no n.° 7 do artigo 5.° estdo em funcionamento,
deixa de ser exigida as agéncias de notacdo de risco que validem no-
tagdes de risco emitidas no pais terceiro em causa a verificacdo ou
demonstragdo do cumprimento da condi¢do a que se refere a alinea g)
do n.° 3 do presente artigo.

Artigo 5.°

Equivaléncia e certificacio baseada na equivaléncia

1.  As notagdes de risco relativas a entidades estabelecidas em paises
terceiros ou a instrumentos financeiros neles emitidos, produzidas por
uma agéncia de notagdo de risco estabelecida num pais terceiro podem
ser utilizadas na M3 Unido <, nos termos do n.° 1 do artigo 4.°,
sem serem validadas nos termos do n.° 3 do mesmo artigo, se:

a) A agéncia de notagdo de risco estiver autorizada ou registada e for
objecto de supervisdo no pais terceiro em causa;

b) A Comissdo tiver aprovado uma decisdo de equivaléncia, nos termos
do n.° 6 do presente artigo, reconhecendo a equivaléncia do enqua-
dramento legal e de supervisdo do pais terceiro em causa aos requi-
sitos estabelecidos no presente regulamento;

¢) Os mecanismos de cooperacgdo referidos no n.° 7 do presente artigo
estiverem em funcionamento;

d) As notagdes de risco emitidas pela agéncia de notagdo de risco em
causa e as suas actividades de notagdo de risco ndo tiverem impor-
tancia sistémica para a estabilidade financeira ou a integridade dos
mercados financeiros de um ou mais Estados-Membros; e

e) A agéncia de notacdo de risco estiver certificada nos termos do n.° 2
do presente artigo.
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2. As agéncias de notag@o de risco referidas no n.° 1 podem requerer
a sua certificagdo. O pedido deve ser apresentado & ESMA nos termos
das disposi¢des aplicaveis do artigo 15.°.

3. A ESMA analisa ¢ toma uma decisdo sobre o pedido de certifi-
cacdo nos termos do artigo 16.°. A decisdo de certificacdo deve
basear-se nos critérios estabelecidos nas alineas a) a d) do n.° 1 do
presente artigo.

A decisdao de certificacdo ¢ notificada e publicada nos termos do ar-
tigo 18.°.

4.  As agéncias de notacdo de risco a que se refere o n.° 1 podem
igualmente solicitar as seguintes isencdes:

a) Caso a caso, do cumprimento de alguns ou todos os requisitos
estabelecidos na sec¢do A do Anexo I e no n.° 4 do artigo 7.° se
puderem demonstrar que tais requisitos ndo sdo proporcionados
tendo em conta a natureza, a escala e a complexidade da sua acti-
vidade e a natureza e a gama da sua emissdo de notagdes de risco;

b) Do requisito da presencga fisica na Unido, caso tal requisito se afigure
demasiadamente oneroso e desproporcionado tendo em conta a na-
tureza, a escala e a complexidade da sua actividade e a natureza e a
gama da sua emissdo de notagdes de risco.

O pedido de isengdo nos termos das alineas a) ou b) do primeiro
paragrafo deve ser apresentado pela agéncia de notagdo de risco junta-
mente com o pedido de certificagdo. Na avaliacdo desse pedido, a
ESMA deve ter em consideracdo a dimensdo da agéncia de notagdo
de risco referida no n.° 1, tendo em conta a natureza, a escala € a
complexidade da sua actividade e a natureza e a gama da sua emissdo
de notagdes de risco, bem como o impacto das notagdes de risco emi-
tidas pela agéncia de notagdo em causa na estabilidade financeira e na
integridade dos mercados financeiros de um ou mais Estados-Membros.
Com base nestas consideragdes, a ESMA pode conceder a isengdo a
agéncia de notagdo de risco referida no n.° 1.

6. A Comissdo pode aprovar, pelo procedimento de regulamentacdo a
que se refere o n.° 3 do artigo 38.°, uma decisdo de equivaléncia
declarando que o enquadramento legal e de supervisio de um pais
terceiro assegura que as agéncias de notagdo de risco autorizadas ou
registadas nesse pais terceiro cumprem requisitos juridicamente vincu-
lativos equivalentes aos requisitos estabelecidos no presente regula-
mento e objecto de supervisdo e aplicagdo eficazes no pais terceiro
em causa.
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O enquadramento legal e de supervisdo de um pais terceiro pode ser
considerado equivalente ao presente regulamento se satisfizer, no mi-
nimo, as seguintes condigdes:

a) As agéncias de notagdo de risco do pais terceiro em causa estarem
sujeitas a autorizacdo ou registo e a supervisdo e controlo de cum-
primento eficazes de forma permanente;

b) As agéncias de notagdo de risco do pais terceiro em causa estarem
sujeitas a regras juridicamente vinculativas equivalentes as estabele-
cidas nos Artigos 6.° a 12.° e no Anexo I, com excecdo dos artigos
6.°-A, 6.°-B, 8.°-A, 8.%-B, 8.°-C ¢ 11.°-A, ponto 3, alinea b-A) e do
Anexo I, Seccdo B, pontos 3-A e 3-B; e

¢) O regime regulamentar em vigor no pais terceiro em causa proibir a
interferéncia das autoridades de supervisdo e outras autoridades pu-
blicas do pais em causa no conteudo e nas metodologias de notagdo
de risco.

A fim de ter em conta a evolu¢do dos mercados financeiros, a Comissio
adopta, através de actos delegados nos termos do artigo 38.°-A e nas
condi¢des dos artigos 38.°-B e 38.°-C, medidas destinadas a especificar
ou alterar os critérios estabelecidos nas alineas a), b) e ¢) do segundo
paragrafo do presente nimero.

7. A ESMA deve celebrar acordos de cooperacdo com as autoridades
de supervisdo dos paises terceiros cujos enquadramentos legais e de
supervisdo tenham sido considerados equivalentes ao presente regula-
mento nos termos do n.° 6. Esses acordos devem especificar, pelo
menos:

a) O mecanismo de troca de informacdes entre a ESMA e as autorida-
des de supervisdao dos paises terceiros em causa; e

b) Os procedimentos relativos a coordenagdo das actividades de super-
viso.

8. Os artigos 20.°, 23.°-B, e 24.° aplicam-se as agéncias de notacdo
de risco certificadas nos termos do artigo 5.°, n.° 3, e as notacdes de
risco por elas emitidas.

Artigo 5.°-A

Dependéncia excessiva das instituicdes financeiras relativamente as
notacdes de risco

1.  As entidades referidas no artigo 4.°, n.° 1, primeiro paragrafo,
devem fazer as suas proprias analises de risco e ndo depender exclusiva
e mecanicamente de notagdes de risco para avaliarem a capacidade ou
qualidade crediticia de uma entidade ou instrumento financeiro.
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2. As autoridades setoriais competentes responsaveis pela supervisao
das entidades referidas no artigo 4.°, n.° 1, primeiro paragrafo devem,
tendo em conta a natureza, a escala e a complexidade das suas ativida-
des, verificar a adequacdo dos seus processos de analise de risco, avaliar
a utilizacdo de referéncias contratuais a notagdes de risco e, se for caso
disso, incentivar a atenuagdo do impacto de tais referéncias, a fim de
reduzir a dependéncia exclusiva e mecanica de notagdes de risco, de
harmonia com a legislacdo setorial especifica aplicavel.

Artigo 5.°-B

Recurso das Autoridades Europeias de Supervisio e do Comité
Europeu do Risco Sistémico as notacdes de risco

1. A Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Bancaria
Europeia) (EBA), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do
Parlamento Europeu e do Conselho ('), a Autoridade Europeia de Su-
pervisdo (Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares
de Reforma) (EIOPA), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1094/2010 do
Parlamento Europeu e do Conselho (%), e a ESMA ndo devem referir-se
a notagdes de risco nas suas orientacdes, recomendagdes e projetos de
normas técnicas caso tais referéncias sejam suscetiveis de conduzir as
autoridades competentes, as autoridades setoriais competentes, as enti-
dades referidas no artigo 4.°, n.° 1, primeiro paragrafo ou outros inter-
venientes no mercado financeiro a dependerem exclusiva e mecanica-
mente das referidas notagdes. Por conseguinte, a EBA, a EIOPA ¢ a
ESMA devem rever e suprimir, se for caso disso, até 31 de dezembro de
2013, todas essas referéncias a notagdes de risco contidas nas suas
atuais orientagdes e recomendacgdes.

2. O Comit¢ Europeu do Risco Sistémico (ESRB), criado pelo
Regulamento (UE) n.° 1092/2010 do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 24 de novembro de 2010, relativo & supervisdo macroprudencial
do sistema financeiro na Unido Europeia e que cria o Comité Europeu
do Risco Sistémico (°) ndo deve referir-se a notagdes de risco nos seus
alertas e recomendagdes, caso tais referéncias sejam suscetiveis de con-
duzir a uma dependéncia exclusiva e mecanica relativamente aquelas
notacoes.

Artigo 5.°-C

Dependéncia excessiva de notacdes de risco na legislacio da Unido

Sem prejuizo do seu direito de iniciativa, a Comissdo deve continuar a
rever as referéncias a notagdes de risco constantes da legislagdo da
Unido que desencadeiem ou tenham potencial para desencadear uma
dependéncia exclusiva e mecanica de notagdes de risco por parte das
autoridades competentes, das autoridades setoriais competentes e das
entidades referidas no artigo 4.°, n.° 1, primeiro paragrafo ou outros
intervenientes no mercado financeiro, a fim de eliminar da legislagdo da
Unido, até 1 de janeiro de 2020, todas as referéncias a notagdes de risco
para fins regulamentares, desde que possam ser identificadas e postas
em pratica alternativas adequadas para a avaliacdo de riscos de crédito.

(1) JO L 331 de 15.12.2010, p. 12.
() JO L 331 de 15.12.2010, p. 48.
() JO L 331 de 15.12.2010, p. 1.
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M3

TITULO 11
EMISSAO DE NOTACOES DE RISCO

Artigo 6.°

Independéncia e prevencio de conflitos de interesses

1.  As agéncias de notagdo de risco devem tomar todas as medidas
necessarias para assegurar que a emissdo de nota¢des de risco ou de
perspetivas de notagdo ndo seja afetada por conflitos de interesses efe-
tivos ou potenciais ou por relagdes comerciais que envolvam as agén-
cias que emitem as notagdes ou perspetivas de notagdo, os seus acio-
nistas, gestores, analistas de notagdo de risco, funcionarios ou outras
pessoas singulares cujos servigos sejam colocados a disposi¢do ou sob o
controlo da agéncia de notacdo de risco, ou quaisquer pessoas que lhe
estejam direta ou indiretamente ligadas por uma relacdo de controlo.

2. A fim de assegurar o cumprimento do n.° 1, as agéncias de nota-
¢do de risco devem cumprir os requisitos estabelecidos nas sec¢des A e
B do anexo L.

3. A ESMA pode dispensar qualquer agéncia de notagdo de risco, a
pedido desta, de cumprir os requisitos constantes do Anexo I, Secgdo A,
pontos 2, 5, 6 ¢ 9 e do artigo 7.°, n.° 4, se a referida agéncia puder
demonstrar que tais requisitos ndo sdo proporcionados, tendo em conta a
natureza, a escala e a complexidade das suas atividades e a natureza e o
alcance das emissoes de notagdes de risco e que:

a) A agéncia de notagdo de risco tem menos de 50 empregados;

b) A agéncia de notagdo de risco pds em pratica medidas e procedi-
mentos, nomeadamente mecanismos de controlo interno, disposi¢oes
de comunicagdo de informagdes e medidas para assegurar a indepen-
déncia dos analistas de notagdo de risco e das pessoas que aprovam
as notacdes de risco, que garantem o cumprimento efectivo dos
objectivos do presente regulamento; e

¢) A dimensao da agéncia de notacdo de risco ndo foi determinada no
intuito de evitar o cumprimento dos requisitos previstos no presente
regulamento por uma agéncia de notagdo de risco ou um grupo de
agéncias de notacdo de risco.

No caso de um grupo de agéncias de notagdo de risco, a ESMA deve
assegurar que pelo menos uma das agéncias do grupo ndo esteja isenta
do cumprimento dos requisitos estabelecidos nos pontos 2, 5 e 6 da
seccdo A do anexo I e no n.° 4 do artigo 7.°.
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4.  As agéncias de notacdo de risco devem estabelecer, manter, aplicar
e documentar uma estrutura de controlo interno eficaz encarregada de
regular a execucdo de politicas e a aplicagdo de procedimentos destina-
dos a prevenir ou atenuar eventuais conflitos de interesses e a assegurar
a independéncia das notagdes, dos analistas e das equipas de notagdo em
relagdo aos acionistas, aos orgdos de administragdo e de direcdo e as
atividades de venda e comercializagdo. As agéncias de notagdo de risco
devem estabelecer procedimentos operativos normalizados (SOP) relati-
vos ao governo das empresas, a organizagdo e a gestdo de conflitos de
interesses. As agéncias devem acompanhar e rever periodicamente os
SOP, a fim de avaliar a sua eficacia e decidir se devem ser atualizados.

Artigo 6.°-A4

Conflitos de interesses associados a investimentos em agéncias de
notacio de risco

1. Os acionistas ou socios de agéncias de notagdo de risco que te-
nham uma participagdo igual ou superior a 5 % do capital ou dos
direitos de voto da referida agéncia de nota¢do de risco ou de uma
empresa que tenha o poder de exercer o controlo ou uma influéncia
dominante sobre a mesma agéncia de notagdao de risco ndo podem:

a) Deter uma participacdo igual ou superior a 5 % do capital em qual-
quer outra agéncia de notacdo de risco;

b) Ter o direito ou o poder de exercer 5 % ou mais dos direitos de voto
em qualquer outra agéncia de notacdo de risco;

¢) Ter o direito ou o poder de nomear ou destituir membros de um
o6rgdo de administragdo ou supervisdo de qualquer outra agéncia de
notagdo de risco;

d) Ser membros de um 6rgdo de administragdo ou supervisdo de qual-
quer outra agéncia de notacdo de risco;

e) Exercer ou ter o poder de exercer controlo ou uma influéncia domi-
nante sobre qualquer outra agéncia de notagdo de risco.

A interdi¢do referida no primeiro paragrafo, alinea a) ndo se aplica a
participantes em organismos de investimento coletivo diversificados,
incluindo fundos geridos como, por exemplo, fundos de pensdes ou
de seguros de vida, desde que essas participacdes em organismos de
investimento coletivo ndo coloquem os acionistas ou socios de agéncias
de notagdo de risco em causa em posi¢do de exercer uma influéncia
significativa sobre a atividade comercial dos referidos organismos.

2. O presente artigo ndo se aplica a investimentos em agéncias de
notacdo de risco que pertengam ao mesmo grupo de agéncias.
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Artigo 6.°-B

Durag¢do maxima da relacio contratual com uma agéncia de
notacio de risco

1.  Uma agéncia de notagdo de risco que celebre um contrato para a
emissdo de notagdes de risco sobre retitularizagdes ndo pode emitir
notacdes de risco sobre novas retitularizagdes com ativos subjacentes
do mesmo cedente durante um prazo superior a quatro anos.

2. Ao celebrarem contratos para a notagdo de retitularizagdes, as
agéncias de notacdo de risco devem solicitar que o emitente:

a) Determine o niimero de agéncias de notacdo de risco com relagdes
contratuais para a emissdo de notacdes de risco sobre retitularizagdes
com ativos subjacentes do mesmo cedente;

b) Calcule a percentagem do numero total de retitularizagdes pendentes
objeto de notacdo com ativos subjacentes do mesmo cedente relati-
vamente ao qual cada uma daquelas agéncias emita notagdes de
risco.

Se pelo menos quatro agéncias de notagdo procederem, cada uma, a
notagdo de pelo menos 10 % do numero total de retitularizagdes pen-
dentes, as restri¢des estabelecidas no n.° 1 ndo se aplicam.

A isengdo estabelecida no segundo paragrafo continua a aplicar-se pelo
menos até que a agéncia de notagdo de risco celebre um novo contrato
para a notacdo de retitularizacdes com ativos subjacentes do mesmo
cedente. Caso os critérios estabelecidos no segundo paragrafo ndo este-
jam satisfeitos aquando da celebragdo do novo contrato, o prazo referido
no n.° 1 ¢ calculado a partir da data de celebragdo desse contrato.

3. A partir da data de cessacdo de um contrato celebrado nos termos
do n.° 1, a agéncia de notacdo de risco ndo pode celebrar novo contrato
para a emissdo de notagdes de risco sobre retitularizagdes com ativos
subjacentes do mesmo cedente durante um prazo igual ao do contrato
que chegou a termo, o qual ndo pode exceder quatro anos.

O primeiro paragrafo aplica-se igualmente:

a) As agéncias de notagdo de risco que pertengam ao mesmo grupo de
agéncias que a agéncia referida no n.° 1;

b) A quaisquer agéncias de notacdo de risco que sejam acionistas ou
socias da agéncia referida no n.° 1;

¢) A quaisquer agéncias de notagdo de risco de que a agéncia referida
no n.° 1 seja acionista ou socia.

4. Nao obstante o disposto no n.° 1, caso sejam emitidas notagdes de
risco de uma retitularizagdo antes do fim da duragdo maxima da relagdo
contratual referida no n.° 1, a agéncia de notagdo de risco pode conti-
nuar a acompanhar e atualizar essas notagdes de risco, mediante pedido,
durante a vigéncia da retitularizagdo.
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5. O presente artigo nao se aplica a agéncias de notacdo de risco com
menos de 50 empregados a nivel de grupo envolvidos na atividade de
prestacdo de servicos de notagdes de risco ou com um volume de
negocios anual gerado pelas atividades de notagdo de risco inferior
a 10 milhdes de EUR a nivel de grupo.

6. Caso uma agéncia de notag@o de risco celebre um contrato para a
emissdo de notagdes de risco sobre retitularizagdes antes de 20 de junho
de 2013, o prazo referido no n.° 1 ¢ calculado a partir dessa data.

Artigo 7.°

Analistas de notacio de risco, empregados e outras pessoas
envolvidas na emissio de notacées de risco

1.  As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que os analistas
de notagdo de risco, os seus empregados e quaisquer outras pessoas
singulares cujos servigos sejam postos a disposi¢do ou sob o controlo
da agéncia de notagdo de risco e que estejam directamente envolvidos
nas actividades de notagdo de risco disponham dos conhecimentos e
experiéncia adequados a realizacdo das tarefas que lhes sejam atribuidas.

2. As agéncias de notacdo de risco devem assegurar que as pessoas
referidas no n.° 1 ndo possam iniciar ou participar em negociagdes sobre
honorarios ou pagamentos com qualquer entidade objecto de notagdo,
com terceiros com ela relacionados ou com pessoas directa ou indirec-
tamente ligadas a entidade objecto de notagdo por uma relacdo de
controlo.

3. As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que as pessoas
referidas no n.° 1 cumpram os requisitos estabelecidos na sec¢do C do
anexo [.

4.  As agéncias de notagdo de risco estabelecem um mecanismo de
rotagdo gradual adequado para os analistas de notagdo de risco e as
pessoas que aprovam as notacdes de risco, na acepgdo da sec¢do C
do anexo I. O mecanismo de rotagdo deve ser posto em pratica por
fases, com base em pessoas individuais em vez de equipas completas.

5. A remuneracdo e a avaliagdo do desempenho dos empregados que
exercem atividades de notagdo de risco ou de elaboragdo de perspetivas
de notacdo e das pessoas que aprovam as notagdes de risco ou as
perspetivas de notagdo ndo podem depender das receitas que as agéncias
de notacdo de risco obtenham das entidades objeto de notacdo ou de
terceiros com elas relacionados.

Artigo 8.°

Metodologias, modelos e principais pressupostos de notaciao

1.  As agéncias de notacdo de risco devem divulgar publicamente as
metodologias, modelos e principais pressupostos que utilizam nas suas
actividades de notagdo de risco, nos termos do ponto 5 da parte I da
sec¢do E do anexo 1.
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2. As agéncias de notacdo de risco devem adotar, por em pratica e
executar medidas adequadas para assegurar que as notagdes de risco e
as perspetivas de notagdo que emitem se baseiem numa analise exaus-
tiva de todas as informagdes a sua disposi¢do que sejam relevantes para
efetuar uma analise de acordo com as metodologias de notagdo aplica-
veis. Devem também adotar todas as medidas necessarias para que as
informagdes que utilizem na emissdo de notagdes de risco e de pers-
petivas de notacdo tenham qualidade suficiente e provenham de fontes
fiaveis. As agéncias de notagdo de risco devem emitir notagdes de risco
e perspetivas de notagdo que declarem que as notagdes constituem a
opinido da agéncia de notagdo de risco e que o seu conteudo ¢ fiavel
dentro de certos limites.

2-A.  As alteragoes das notagdes de risco devem ser emitidas de
acordo com as metodologias de notacdo publicadas pela agéncia de
notacdo de risco.

3. As agéncias de notagdo de risco devem utilizar metodologias de
notagdo rigorosas, sistematicas e continuas e sujeitas a aprovagdo com
base na experiéncia passada, nomeadamente através de verificacdes a
posteriori.

4. Caso uma agéncia de notagdo de risco utilize uma notagdo ja
existente produzida por outra agéncia de notacdo de risco em relagdo
a activos subjacentes ou instrumentos financeiros estruturados, ndo pode
recusar-se a emitir uma notagdo de risco a uma entidade ou instrumento
financeiro pelo facto de parte dessa entidade ou instrumento financeiro
ja ter sido objecto de notagdo por outra agéncia.

As agéncias de notagdo de risco devem conservar registos de todos os
casos em que o seu processo de notagdo resulte numa avaliagdo diver-
gente das notagdes de risco existentes produzidas por outra agéncia de
notagdo de risco e respeitantes a activos ou instrumentos financeiros
estruturados subjacentes, fornecendo a justificagdo dessa avaliagdo
divergente.

5. As agéncias de notacdo de risco devem monitorizar as nota¢des de
risco e rever as suas notagdes de risco e metodologias de forma per-
manente ¢ pelo menos uma vez por ano, em particular quando ocorram
alteragdes relevantes que possam ter impacto numa notagao de risco. As
agéncias de nota¢do de risco devem definir mecanismos internos para o
acompanhamento do impacto da evolugdo das condigdes macroecono-
micas ou dos mercados financeiros sobre as notagdes de risco.

As notagdes soberanas devem ser revistas pelo menos semestralmente.

5-A.  As agéncias de notagdo de risco que pretendam alterar signifi-
cativamente as metodologias de notagdo existentes ou introduzir novas
metodologias, modelos ou principais pressupostos de notagdo de risco
suscetiveis de ter impacto sobre uma notacdo de risco devem publicar as
alteragdes substantivas ou novas metodologias de notagdo propostas no
seu sitio web, convidando os interessados a formularem observacdes
durante um prazo de um meés, juntamente com uma explicagdo porme-
norizada dos fundamentos e implicaces das alteracdes substantivas ou
novas metodologias de notacdo propostas.
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6. Caso as metodologias, modelos ou principais pressupostos utiliza-
dos na atividade de notacdo de risco sejam alterados nos termos do
artigo 14.°, n.° 3, as agéncias de notagdo de risco devem:

a)  Divulgar imediatamente a lista provavel das notacdes afectadas,
utilizando para o efeito os mesmos meios de comunicagdo ante-
riormente utilizados para a divulgagdo das notagdes de risco em
causa;

a-A) Informar imediatamente a ESMA e publicar os resultados da con-
sulta e as novas metodologias de notacdo no seu sitio web, jun-
tamente com uma explicacdo pormenorizada das mesmas, bem
como a data de inicio de aplicacdo das novas metodologias;

a-B) Publicar de imediato no seu sitio web os resultados da consulta
referida no n.° 5-A, exceto nos casos em que o respondente soli-
citar confidencialidade;

b)  Proceder a revisdo das notagdes de risco afectadas tdo cedo quanto
possivel ¢ no prazo maximo de 6 meses a contar da alteragdo,
mantendo entretanto essas notagdes sob observacao; e

¢)  Proceder a nova notagdo de todas as notagdes de risco que tenham
sido baseadas nessas metodologias, modelos e principais pressu-
postos se, na sequéncia da revisdo, o efeito combinado global das
alteracGes afectar essas notagdes de risco.

7.  Caso uma agéncia de notagdo de risco tome conhecimento de erros
nas suas metodologias de notacdo ou na respetiva aplicacdo, deve, de
imediato:

a) Notificar esses erros a ESMA e a todas as entidades objeto de
notacdo afetadas, explicando o impacto nas suas notagdes, nomeada-
mente a necessidade de revisdo das notacdes emitidas;

b) Publicar no seu sitio web os erros que tenham impacto nas suas
notagdes de risco;

¢) Corrigir esses erros nas suas metodologias de notagdo; e

d) Aplicar as medidas referidas no n.° 6, alineas a), b) e c).

Artigo 8.°-A4

Notacdes soberanas

1. As notagdes soberanas devem ser emitidas de forma a garantir que
a especificidade de um determinado Estado-Membro seja analisada. Sao
proibidas as declaragdes que anunciem a revisdo de um dado grupo de
paises, se nao forem acompanhadas de relatorios especificos por pais.
Tais relatorios devem ser postos a disposicdo do publico.
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2. As comunicagdes publicas relativas a eventuais alteragdes de no-
tagdes de risco que ndo sejam notagdes de risco, perspetivas de notagido
ou os comunicados de imprensa ou relatdrios a elas anexos a que se
refere o Anexo I, Seccdo D, Parte I, ponto 5, ndo podem basear-se em
informagdes da esfera da entidade objeto de notagdo divulgadas sem o
consentimento desta, a menos que tais informagdes provenham de fontes
geralmente acessiveis ou ndo existam motivos legitimos para a entidade
objeto de notagdo ndo autorizar a sua divulgacao.

3. As agéncias de notagdo de risco devem, tendo em consideragdo o
disposto no artigo 8.°, n.° 5, segundo paragrafo, publicar no seu sitio
web e submeter a apreciagdo da ESMA anualmente, no final de dezem-
bro, nos termos do Anexo I, Seccdo D, Parte III, ponto 3, um calendario
para os 12 meses seguintes, fixando um maximo de trés datas para a
publicagdo de notacdes soberanas e perspetivas de notagdo relacionadas
ndo solicitadas, bem como as datas para a publicagio de notagdes
soberanas e perspetivas de notacdo relacionadas solicitadas. Essas datas
devem ser fixadas a sexta-feira.

4. O afastamento do calendario anunciado para a publica¢do das
nota¢des soberanas e perspetivas de notagdo relacionadas s6 é possivel
na medida em que tal seja necessario para a agéncia de notagdo de risco
cumprir as obrigagdes que lhe sdo impostas pelo artigo 8.°, n.° 2, pelo
artigo 10.°, n.° 1, e pelo artigo 11.°, n.° 1, e deve ser acompanhado de
uma explica¢do pormenorizada dos motivos do afastamento.

Artigo 8.°-B

Informacdes relativas a instrumentos financeiros estruturados

1. O ecmitente, o cedente e os patrocinadores de instrumentos finan-
ceiros estruturados estabelecidos na Unido devem divulgar conjunta-
mente ao publico, no sitio web criado pela ESMA nos termos do n.° 4,
informagdes sobre a qualidade crediticia ¢ o desempenho dos ativos
subjacentes dos instrumentos financeiros estruturados, a estrutura da
operagdo de titularizagdo, os fluxos de caixa e quaisquer garantias que
respaldem a posi¢do de titularizagdo, bem como todas as informagdes
necessarias para realizar testes de resisténcia completos ¢ bem funda-
mentados aos fluxos de caixa e aos valores das garantias que respaldam
as exposicdes subjacentes.

2. A obrigacdo de divulgacdo de informagdes prevista no n.° 1 ndo é
extensivel a prestacdo de informagdes suscetiveis de infringir a legisla-
¢do nacional ou da Unido relativas a protegdo da confidencialidade das
fontes de informagdo ou ao tratamento de dados pessoais.

3. A ESMA redige projetos de normas técnicas de regulamentacdo
destinadas a especificar:

a) As informagodes a divulgar nos termos do n.° 2 pelas pessoas refe-
ridas no n.° 1 a fim de cumprir a obrigagdo prevista no n.° 1;
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b) A frequéncia com que as informagdes referidas na alinea a) devem
ser atualizadas;

c) A apresentacao das informagdes referidas na alinea a) através de um
modelo de divulgagdo normalizado.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamenta-
¢do a Comissdo até 21 de junho de 2014.

E delegado na Comissio o poder de adotar as normas técnicas de
regulamentacdo a que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos
artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

4. A ESMA deve criar um sitio web para a publicacdo das informa-
¢Oes sobre instrumentos financeiros estruturados a que se refere o n.° 1.

Artigo 8.°-C

Dupla notacio de risco de instrumentos financeiros estruturados

1. Caso um emitente ou um terceiro com ele relacionado pretenda
solicitar a notacdo de risco de um instrumento financeiro estruturado,
deve contratar para o efeito pelo menos duas agéncias de notagdo de
risco, que fornecerdo notacdes de risco independentemente uma da
outra.

2. Os emitentes ou terceiros com eles relacionados referidos no n.° 1
devem assegurar que as agéncias de notagdo de risco contratadas satis-
fagam as seguintes condicdes:

a) Nao pertencerem ao mesmo grupo de agéncias de notagdo;

b) Nao serem acionistas ou socias de qualquer das outras agéncias;

¢) Nao terem o direito ou o poder de exercer direitos de voto em
qualquer das outras agéncias;

d) Nao terem o direito ou o poder de nomear ou destituir membros de
um o6rgdo de administragdo ou supervisdo de qualquer das outras
agéncias de notagdo de risco;

e) Nenhum dos membros de um 6rgado de administragdo ou supervisao
de uma das agéncias de notacdo de risco ser membro de um o6rgao de
administrag@o ou supervisdo de qualquer das outras agéncias;

f) Nao terem o poder de exercer, ou exercerem de facto, controlo ou
uma influéncia dominante sobre qualquer das outras agéncias.
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Artigo 8.°-D

Recurso a multiplas agéncias de notacio de risco

1. Caso um emitente ou um terceiro com ele relacionado tencione
contratar pelo menos duas agéncias de notagdo de risco para a notagdo
da mesma emissdo ou entidade, deve ponderar a possibilidade de con-
tratar pelo menos uma agéncia de notagdo de risco cuja quota de mer-
cado total ndo seja superior a 10 % e que possa ser avaliada pelo
emitente ou terceiro com ele relacionado como capaz de notar a emissao
ou entidade em questdo, desde que, de acordo com a lista da ESMA a
que se refere o n.° 2, haja uma agéncia de notagdo de risco disponivel
para a notacdo de risco da emissdo ou entidade em questdo. Se o
emitente ou o terceiro com ele relacionado ndo contratar pelo menos
uma agéncia de notacdo de risco cuja quota de mercado total ndo seja
superior a 10 %, tal facto deve ser documentado.

2. A fim de facilitar a avaliagdo do emitente ou de terceiro com ele
relacionado referida no n.° 1, a ESMA publica anualmente no seu sitio
web uma lista das agéncias de notacdo de risco registadas, indicando a
sua quota de mercado total e os tipos de notacdo de risco emitidos por
cada uma, que pode ser utilizada pelo emitente como ponto de partida
para a sua avaliagdo.

3.  Para efeitos do presente artigo, a quota de mercado total ¢ calcu-
lada com base no volume de negdcios anual proveniente das atividades
de notagdo de risco e servicos complementares, a nivel do grupo.

Artigo 9.°

Subcontratagio

A subcontratagdo de fungdes operacionais importantes ndo pode ser feita
de modo que prejudique substancialmente a qualidade do controlo in-
terno da agéncia de notagdo de risco e a possibilidade de a ESMA
proceder & supervisdo do cumprimento das obrigacdes decorrentes do
presente regulamento pela agéncia de notagdo de risco.

Artigo 10.°

Divulgacdo e apresentacdo das notacdes de risco

1.  As agéncias de notacdo de risco devem divulgar todas as notacdes
de risco e perspetivas de notagdo, bem como as decisdes de suspensdo
de notacdes de risco, de forma ndo seletiva e atempadamente. Em caso
de decis@o de suspensdo de uma notagdo de risco, as informagdes di-
vulgadas devem incluir a fundamentagdo da decisdo.

O primeiro paragrafo aplica-se igualmente as notagdes de risco forneci-
das por assinatura.
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2. As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que as notagdes
de risco e as perspetivas de notacdo sejam apresentadas e processadas
de acordo com os requisitos estabelecidos no Anexo I, Seccdo D, ndo
podendo delas constar fatores ndo relacionados com as notacdes de
risco.

2-A.  Até a sua divulgagdo ao publico, as notagdes de risco, pers-
petivas de notagdo e informagdes conexas devem ser consideradas in-
formagdo privilegiada na aceg¢@o e nos termos da Diretiva 2003/6/CE.

O artigo 6.%, n.° 3, daquela diretiva aplica-se, com as necessarias adap-
tagdes, as agéncias de notagdo de risco no que respeita ao dever de
confidencialidade destas e a obrigacdo de manterem uma lista de pes-
soas que tenham acesso as suas nota¢des de risco, perspetivas de nota-
¢do e informagdes conexas antes da divulgacio.

A lista das pessoas as quais as notagdes, perspetivas de notagdo e
informagdes conexas sdo comunicadas antes da sua divulgacdo deve
ser limitada as pessoas designadas para esse fim por cada entidade
objeto de notacdo.

3.  Caso emitam notagdes de risco de instrumentos financeiros estru-
turados, as agéncias de notacdo de risco devem assegurar que as cate-
gorias de notagdo de risco atribuidas a esses instrumentos sejam clara-
mente diferenciadas por meio de um simbolo adicional que as distinga
das categorias de notagdo utilizadas para outras entidades, instrumentos
financeiros ou obrigagdes financeiras.

4.  As agéncias de notagdo de risco devem divulgar as politicas e
procedimentos que aplicam em relacdo a notagdes de risco ndo
solicitadas.

5. Caso emitam uma notacdo ndo solicitada, as agéncias de notacdo
de risco devem declarar de forma evidente nessa nota¢ao, utilizando um
codigo de cores claramente diferenciavel para a categoria de notacdo, se
a entidade objeto de notacdo ou terceiros com ela relacionados partici-
param no processo de notacdo de risco e se a agéncia de notagdo de
risco teve acesso as contas, a gestdo e a outros documentos internos
relevantes da entidade objeto de notacdo ou dos terceiros com ela
relacionados.

As notagdes de risco ndo solicitadas devem ser identificadas como tais.

6. As agéncias de notagdo de risco ndo podem utilizar o nome da
ESMA ou de uma autoridade competente de uma forma que indique ou
sugira a validagdo ou aprovagdo, pela ESMA ou por uma autoridade
competente, das suas notacdes de risco ou de quaisquer das suas acti-
vidades de notacdo de risco.
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Artigo 11.°

Divulgacao geral e periddica

1. As agéncias de notagdo de risco devem divulgar de forma integral
e actualizar imediatamente as informacgdes referidas na parte I da secgdo
E do anexo I.

2. As agéncias de notagdo de risco registadas ou certificadas devem
disponibilizar, num repositorio central mantido pela ESMA, informagdes
relativas ao seu historial, incluindo a frequéncia de transicdo das nota-
¢des, e as notagdes de risco por si emitidas no passado e respetivas
alteragdes. Essas agéncias de notagdo de risco devem enviar as referidas
informagdes para o registo utilizando um formulario-tipo fornecido pela
ESMA. A ESMA deve facultar estas informagdes ao publico e publicar
anualmente sinteses informativas sobre as principais alteragdes
registadas.

3. As agéncias de notagdo de risco devem fornecer a ESMA anual-
mente, até 31 de Marco, as informagdes referidas no anexo 1, secgdo E,
parte II, ponto 2.

Artigo 11.°-4

Plataforma de notacio europeia

1.  Sempre que emitam uma notacdo de risco ou uma perspetiva de
notagdo, as agéncias de notacdo de risco registadas ou certificadas de-
vem transmitir 8 ESMA informacdes relativas a essa notacdo, incluindo
a notagdo e a perspetiva de notacdo do instrumento notado, informagdes
sobre o tipo de notagdo, o tipo de a¢do de notagdo e a data e hora da
publicagio.

2. A ESMA publica todas as notacdes de risco que lhe s@o trans-
mitidas nos termos do n.° 1 num sitio web («plataforma de notagdo
europeiay).

O registo central a que se refere o artigo 11.°, n.° 2, sera incorporado na
plataforma de notag¢do europeia.

3. O presente artigo nao se aplica a notagdes de risco ou perspetivas
de notag@o que sejam exclusivamente produzidas para investidores ¢ a
eles transmitidas contra pagamento.

Artigo 12.°

Relatério de transparéncia

As agéncias de notagdo de risco devem publicar anualmente um relato-
rio de transparéncia que deve incluir as informagdes referidas na parte
IIT da seccdo E do anexo I. As agéncias de notagdo de risco devem
publicar o seu relatério de transparéncia no prazo de trés meses a contar
do final de cada exercicio e assegurar que esse relatorio se mantenha
disponivel no sitio internet da agéncia durante pelo menos cinco anos.
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Artigo 13.°

Honorarios de divulgacao publica

As agéncias de notagdo de risco ndo devem cobrar honorarios pelas
informagdes fornecidas nos termos dos artigos 8.° a 12.°.

TITULO III

SUPERVISAO DAS ACTIVIDADES DE NOTACAO DE RISCO

CAPITULO I

Procedimento de registo

Artigo 14.°

Requisitos de registo

1.  As agéncias de notagdo de risco devem solicitar o seu registo para
efeitos do disposto no n.° 1 do artigo 2.°, desde que sejam pessoas
colectivas estabelecidas na »M3 Unido <.

2. 2. O registo torna-se eficaz em todo o territorio da Unido logo que
a decis@o de registo de uma agéncia de notagdo de risco adoptada pela
ESMA, referida no n.° 3 do artigo 16.° ou no n.° 3 do artigo 17.°,
produza efeitos.

3. As agéncias de notacdo de risco registadas devem cumprir sempre
as condigdes subjacentes ao registo inicial.

As ageéncias de notagdo de risco devem notificar sem demora injustifi-
cada a ESMA de qualquer alteragio relevante das condigdes subjacentes
ao registo inicial, incluindo a abertura ou encerramento de qualquer
sucursal na Unido.

Sem prejuizo do disposto no segundo paragrafo, as agéncias de notacdo
de risco devem notificar a ESMA das altera¢des substantivas que pre-
vejam introduzir nas metodologias de notagdo, modelos ou principais
pressupostos de notagdo e de quaisquer novas metodologias, modelos ou
principais pressupostos de notagdo que se proponham utilizar quando
publicarem as alteragdes ou novas metodologias de notacdo propostas
no seu sitio web nos termos do artigo 8.°, n.° 5-A. Uma vez decorrido o
prazo de consulta, a agéncia de notagdo de risco deve notificar a ESMA
de quaisquer alteracdes decorrentes da consulta.

4. Sem prejuizo do disposto nos artigos 16.° e 17.°, a ESMA deve
registar a agéncia de notacdo de risco se, com base na analise do
pedido, concluir que a mesma cumpre as condi¢gdes para a emissdo de
notacdes de risco estabelecidas no presente regulamento, tendo em conta
os artigos 4.° e 6.°.

5. A ESMA nao pode impor requisitos de registo ndo previstos no
presente regulamento.
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Artigo 15.°

Pedido de registo

1. As agéncias de notagdo de risco apresentam o seu pedido de
registo a ESMA. O pedido deve incluir as informagdes referidas no
anexo II.

2. Caso um grupo de agéncias de notagdo de risco pretenda
registar-se, os membros do grupo devem mandatar um dos seus mem-
bros para apresentar todos os pedidos a ESMA em nome do grupo. A
agéncia de notacdo de risco mandataria deve fornecer as informagdes
referidas no anexo II em relacdo a todos os membros do grupo.

3. As agéncias de notacdo de risco podem apresentar os pedidos em
qualquer uma das linguas oficiais das instituicdes da Unido. As dispo-
sigoes do Regulamento n.° 1, de 15 de Abril de 1958, que estabelece o
regime linguistico da Comunidade Econémica Europeia ('), aplicam-se,
com as necessarias adaptagdes, a todas as outras comunicacdes entre a
ESMA e as agéncias de notagdo de risco e respectivo pessoal.

4.  No prazo de vinte dias uteis a contar da recep¢do do pedido, a
ESMA deve verificar se o mesmo estd completo. Se o pedido ndo
estiver completo, a ESMA fixa um prazo para a agéncia de notagdo
de risco lhe fornecer informagdes adicionais.

Apos ter verificado que o pedido estd completo, a ESMA notifica desse
facto a agéncia de notacdo de risco.

Artigo 16.°

Analise dos pedidos de registo de agéncias de notacio de risco pela
ESMA

1. No prazo de 45 dias Uteis a contar da notificagdo referida no
segundo paragrafo do n.° 4 do artigo 15.°, a ESMA analisa os pedidos
de registo das agéncias de notagdo de risco em fun¢do do cumprimento
das condigdes estabelecidas no presente regulamento por parte das re-
feridas agéncias.

2. A ESMA pode prorrogar o prazo de analise por quinze dias uteis,
nomeadamente se a agéncia de notagdo de risco:

a) Tencionar proceder a validagdo de notagdes de risco nos termos do
n.° 3 do artigo 4.°

b) Tencionar recorrer a subcontratacdo de fungdes; ou
¢) Requerer uma isencdo ao abrigo do n.° 3 do artigo 6.°.

3.  No prazo de 45 dias tuteis a contar da notificacdo referida no
segundo paragrafo do n.° 4 do artigo 15.°, ou no prazo de 60 dias uteis
a contar dessa data no caso previsto no n.° 2 do presente artigo, a
ESMA adopta uma decisdo de registo ou de recusa de registo devida-
mente fundamentada.

4. A decis@o adoptada pela ESMA nos termos do n.° 3 produz efeitos
no quinto dia util a contar da respectiva adopgao.

(1) JO 17 de 6.10.1958, p. 385.
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Artigo 17.°

Analise dos pedidos de registo de grupos de agéncias de notacio de
risco pela ESMA

1. No prazo de 55 dias uteis a contar da notificagdo referida no
segundo paragrafo do n.° 4 do artigo 15.°, a ESMA analisa os pedidos
de registo de grupos de agéncias de notagdo de risco em fungdo do
cumprimento das condigdes estabelecidas no presente regulamento por
parte das agéncias de notacdo de risco em causa.

2. A ESMA pode prorrogar o prazo de analise por quinze dias tteis,
nomeadamente se alguma das agéncias de notacdo de risco do grupo:

a) Tencionar proceder a validagdo de nota¢des de risco nos termos do
n.° 3 do artigo 4.

b) Tencionar recorrer a subcontratacdo de fungdes; ou

¢) Requerer uma isengdo ao abrigo do n.° 3 do artigo 6.°.

3.  No prazo de 55 dias tuteis a contar da notificacdo referida no
segundo paragrafo do n.° 4 do artigo 15.°, ou no prazo de 70 dias uteis
a contar dessa data no caso previsto no n.° 2 do presente artigo, a
ESMA adopta, para cada agéncia de notagdo de risco do grupo, uma
decis@o de registo ou de recusa de registo devidamente fundamentada.

4. As decisdes adoptadas pela ESMA nos termos do n.° 3 produzem
efeitos no quinto dia 1til a contar da respectiva adopgao.

Artigo 18.°

Notificacio de decisdes de registo, recusa ou cancelamento do
registo e publicacio da lista das agéncias de notacdo de risco
registadas

1.  No prazo de cinco dias tteis a contar da adop¢do de uma decisdo
nos termos dos artigos 16.°, 17.° ou 20.°, a ESMA notifica da sua
decis@o a agéncia de notacdo de risco interessada. Caso a ESMA recuse
o pedido de registo ou cancele o registo da agéncia de notagdo de risco,
deve fundamentar devidamente a sua deciso.

2. A ESMA comunica a Comissdo, a EBA, a EIOPA, as autoridades
competentes ¢ as autoridades setoriais competentes todas as decisdes
que tome nos termos dos artigos 16.°, 17.° ou 20.°.

3. A ESMA publica no seu sitio web a lista das agéncias de notacdo
de risco registadas nos termos do presente regulamento. Essa lista deve
ser actualizada no prazo de cinco dias uteis a contar da adopgdo de
decisdes tomadas nos termos dos artigos 16.°, 17.° ou 20.°. A Comissdo
publica a lista actualizada no Jornal Oficial da Unido Europeia no
prazo de trinta dias a contar da actualizag@o.
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Artigo 19.°

Taxas de registo e de supervisao

YM3

1. A ESMA cobra uma taxa as agéncias de notagcdo de risco nos
termos do presente regulamento e do regulamento da Comissdo a que
se refere o n.° 2. A taxa deve cobrir na integra as despesas suportadas
pela ESMA com o registo, a certificacdo e a supervisdo das agéncias de
notagdo de risco e o reembolso dos custos em que as autoridades
competentes possam incorrer por for¢ca do presente regulamento, nomea-
damente em resultado da delegacdo de competéncias prevista no ar-
tigo 30.°.

2. A Comissdo adopta um regulamento relativo a taxas. Este regula-
mento deve determinar nomeadamente o tipo de taxas e os dominios a
que as mesmas se aplicam, o seu montante, o respectivo modo de
pagamento ¢ o modo como a ESMA deve reembolsar as autoridades
competentes dos custos em que possam incorrer no exercicio de activi-
dades prosseguidas por forca do presente regulamento, nomeadamente
na sequéncia da delegacdo de competéncias ao abrigo do artigo 30.°.

O montante das taxas cobradas as agéncias de notagdo de risco deve
cobrir todos os encargos administrativos e ser proporcional ao volume
de negodcios da agéncia de notagdo de risco em questdo.

A Comissdo adopta o regulamento relativo a taxas referido no primeiro
paragrafo através de um acto delegado nos termos do artigo 38.°-A e
nas condigdes dos artigos 38.°-B e 38.°-C.

Artigo 20.°

Cancelamento do registo

1. Sem prejuizo do disposto no artigo 24.°, a ESMA deve cancelar o
registo de uma agéncia de notagdo de risco caso esta:

a) Renuncie expressamente ao registo ou ndo tenha emitido qualquer
notagdo de risco durante os seis meses anteriores;

b) Tenha obtido o registo por meio de declaragdes falsas ou por qual-
quer outro meio irregular; ou

¢) Deixe de satisfazer as condigdes subjacentes ao registo.

2. Caso a autoridade competente do Estado-Membro onde sejam
utilizadas as notagdes emitidas pela agéncia de notacdo de risco em
causa considere que se verifica um dos casos previstos no n.° 1, pode
solicitar 8 ESMA que determine se estdo preenchidas as condigdes para
o cancelamento do registo dessa agéncia de notacdo de risco. Caso
decida ndo cancelar o registo da agéncia de notagdo de risco em causa,
a ESMA deve fundamentar devidamente a sua decisdo.

3. A decisdo de cancelamento do registo produz efeitos imediatos em
toda a Unido, sem prejuizo do periodo transitorio para a utilizacdo das
notagdes de risco a que se refere o n.° 4 do artigo 24.°.
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CAPITULO 11
Supervisdao pela ESMA

Artigo 21.°
ESMA

1.  Sem prejuizo do artigo 25.°-A, a ESMA deve assegurar a aplica-
¢do do presente regulamento.

2. Nos termos do artigo 16.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, a
ESMA emite e actualiza orientagdes sobre a cooperagdo entre a ESMA,
as autoridades competentes e as autoridades sectoriais competentes para
efeitos do presente regulamento e da legislagdo sectorial aplicavel, no-
meadamente no que se refere aos procedimentos e condi¢cdes pormeno-
rizados relativos a delegagdo de competéncias.

3. Nos termos do artigo 16.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, a
ESMA, em cooperacdo com a EBA e a EIOPA, emite e actualiza
orientagdes sobre a aplicacdo do regime de validacdo previsto no n.° 3
do artigo 4.° do presente regulamento até 7 de Junho de 2011.

4. A ESMA redige projetos de normas técnicas de regulamentagio
destinadas a especificar:

a) As informagdes que as agéncias de notacdo de risco devem fornecer
no seu pedido de registo, nos termos do anexo II;

b) As informagdes que as agéncias de notagdo de risco devem fornecer
para o pedido de certificagdo e para a avaliagdo da sua importancia
sistémica para a estabilidade financeira ou para a integridade dos
mercados financeiros, a que faz referéncia o artigo 5.%

¢) A apresentacdo das informagdes, nomeadamente a estrutura, o for-
mato, o método e a frequéncia de apresentacdo de relatorios, que as
agéncias de notagdo de risco devem divulgar por for¢a do n.° 2 do
artigo 11.° e do anexo 1, sec¢do E, parte II, ponto 1;

d) A avaliagio da conformidade das metodologias de notagdo de risco
com os requisitos estabelecidos no n.° 3 do artigo 8.°;

e) Ao conteido e formato da comunicacdo periddica de dados de no-
tacdo a solicitar as agéncias de notagdo de risco registadas e certifi-
cadas para efeitos de supervisdo permanente pela ESMA.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamenta-
¢do a Comissdo até 21 de junho de 2014.

E delegado na Comissio o poder de adotar as normas técnicas de
regulamentacdo a que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos
artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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4-A. A ESMA redige projetos de normas técnicas de regulamentagdo
destinadas a especificar:

a) O conteudo e a apresentagdo, incluindo a estrutura, formato, meto-
dologia e periodicidade, das informagdes que as agéncias de notagdo
de risco devem facultar a8 ESMA nos termos do Artigo 11.°-A, n.° 1;
e

b) O conteudo e formato da comunicagdo periddica relativa as taxas
cobradas pelas agéncias de notacdo de risco, para efeitos de super-
visdo permanente pela ESMA.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamenta-
¢do a Comissdo até 21 de junho de 2014.

E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de
regulamentacdo a que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos
artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

4-B. A ESMA apresenta a Comissao, até 21 de junho de 2015, um
relatorio sobre a possibilidade de elaborar um ou mais mapeamentos das
notagdes de risco comunicadas nos termos do artigo 11.°-A, n.° 1. O
relatorio deve, nomeadamente, avaliar:

a) A possibilidade, os custos ¢ os beneficios de elaborar um ou mais
mapeamentos;

b) De que modo poderdo ser estabelecidos um ou mais mapeamentos
sem desvirtuar as nota¢des de risco a luz das diferentes metodologias
de notagdo;

¢) Os eventuais efeitos que os mapeamentos possam ter sobre as nor-
mas técnicas de regulamentagdo elaboradas até a data relativamente
ao artigo 21.°, n.° 4-A, alineas a) e b).

A ESMA deve consultar a EBA ¢ a EIOPA sobre o disposto no pri-
meiro paragrafo, alineas a) e b).

5. A ESMA publica um relatério anual sobre a aplicacdo do presente
regulamento. Do referido relatorio deve constar, nomeadamente, uma
avaliacdo da aplicacdo do Anexo I pelas agéncias de notacdo de risco
registadas nos termos do presente regulamento, bem como uma avalia-
¢do da aplicagdo do mecanismo de validacdo a que se refere o
artigo 4.°, n.° 3.

6. A ESMA apresenta anualmente ao Parlamento Europeu, ao Con-
selho e a Comissdo um relatdrio sobre as medidas de supervisdo toma-
das e as sangdes aplicadas pela ESMA nos termos do presente regula-
mento, nomeadamente multas e sangdes pecunidrias compulsorias.

7. A ESMA deve cooperar com a EBA e a EIOPA no exercicio das
suas atribui¢cdes e consultar as referidas autoridades antes de emitir e
actualizar as orientacdes e de apresentar os projectos de normas técnicas
de regulamentagdo previstos nos n.%s 2, 3 e 4.
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Artigo 22.°
Autoridades competentes

1. Cada Estado-Membro designa uma autoridade competente para
efeitos do presente regulamento até 7 de Junho de 2010.

2. As autoridades competentes devem dispor de recursos humanos
suficientemente numerosos e qualificados para a aplicagdo do presente
regulamento.

Artigo 22.°-4

Anadlise do cumprimento dos requisitos de metodologia

1. No exercicio da sua supervisdo permanente das agéncias de nota-
¢do de risco registadas ao abrigo do presente regulamento, a ESMA
fiscaliza regularmente o cumprimento do n.° 3 do artigo 8.°.

2. Sem prejuizo do disposto no artigo 23.°, a ESMA procede igual-
mente, no ambito da fiscalizagdo referida no n.° 1:

a) A constatagdo da execugdo das verificagdes a posteriori pelas agén-
cias de notagdo de risco;

b) A analise dos resultados daquelas verificagdes; e

¢) A verificagdo da aplicagdo pelas agéncias de notagdo de risco de
procedimentos destinados a ter em conta os resultados das verifica-
¢des a posteriori nos seus métodos de notagao.

Artigo 23.°

Nio ingeréncia no teor das notacdes ou nas metodologias de notagio

No exercicio das suas competéncias ao abrigo do presente regulamento,
nem a ESMA, nem a Comissdo, nem quaisquer autoridades publicas dos
Estados-Membros podem interferir no teor das notagdes de risco ou nas
metodologias de notagéo.

Artigo 23.°-A

Exercicio das competéncias a que se referem os artigos 23.°-B a
23.°-D

As competéncias atribuidas a ESMA ou aos seus funcionarios ou a
outras pessoas por ela autorizadas por for¢a dos artigos 23.°-B a 23.°-
-D ndo podem ser usadas para exigir a divulgagdo de informagdes ou
documentos cuja confidencialidade seja legalmente protegida.
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Artigo 23.°-B

Pedidos de informacao

1. A ESMA pode, mediante simples pedido ou mediante uma deci-
sdo, exigir que as agéncias de notagdo de risco, pessoas envolvidas em
actividades de notagdo de risco, entidades objecto de notagdo e terceiros
com elas relacionados, os terceiros aos quais as agéncias de notacdo de
risco tenham subcontratado fungdes ou actividades operacionais e as
outras pessoas que de qualquer outra forma estejam estreita e substan-
tivamente relacionadas ou ligadas a agéncias ou actividades de notagdo
de risco lhe prestem as informacdes necessdrias para o exercicio das
suas atribuigdes nos termos do presente regulamento.

2. Ao enviar um simples pedido de informagdes nos termos do n.° 1,
a ESMA deve:

a) Referir o presente artigo como base legal do pedido;

b) Indicar a finalidade do pedido;

¢) Especificar as informagdes solicitadas;

d) Fixar um prazo para a prestagdo das informagdes;

e) Informar a pessoa a quem as informagdes sdo solicitadas de que ndo
¢ obrigada a presta-las mas, caso aceda ao pedido, as informagdes
prestadas ndo devem ser incorrectas nem susceptiveis de induzir em
erro;

f) Fazer referéncia & multa prevista no artigo 36.°-A, em conjugacdo
com o ponto 7 da sec¢do II do anexo III, caso as respostas as
perguntas feitas sejam incorrectas ou susceptiveis de induzir em erro.

3. Ao solicitar informag¢des nos termos do n.° 1 mediante uma deci-
sdo, a ESMA deve:

a) Fazer referéncia ao presente artigo como base legal do pedido;

b) Indicar a finalidade do pedido;

¢) Especificar as informagdes solicitadas;

d) Fixar um prazo para a prestacdo das informagdes;

e) Fazer referéncia as san¢des pecuniarias compulsorias previstas no
artigo 36.°-B caso as informagoes solicitadas sejam incompletas;

f) Fazer referéncia & multa prevista no artigo 36.°-A, em conjugacdo
com o ponto 7 da seccdo II do anexo III, caso as respostas as
perguntas feitas sejam incorrectas ou susceptiveis de induzir em erro;
e

g) Mencionar o direito a recorrer da decisdo para a Camara de Recurso
e o direito ao controlo da legalidade da decisdo pelo Tribunal de
Justica da Unido Europeia, ao abrigo dos artigos 60.° ¢ 61.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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4. As pessoas referidas no n.° 1 ou os seus representantes e, no caso
de pessoas colectivas ou de associagdes sem personalidade juridica, as
pessoas habilitadas a representd-las nos termos da lei ou dos respectivos
estatutos, devem prestar as informagdes solicitadas. Os advogados de-
vidamente mandatados podem prestar as informagdes solicitadas em
nome dos seus clientes. Estes sdo totalmente responsaveis caso as in-
formacdes prestadas sejam incompletas, incorrectas ou susceptiveis de
induzir em erro.

5. A ESMA envia sem demora uma cépia do pedido simples ou da
sua decisdo a autoridade competente do Estado-Membro em cujo terri-
torio estejam domiciliadas ou estabelecidas as pessoas referidas no n.° 1
as quais o pedido de informagdes diz respeito.

Artigo 23.°-C

Investigacdes de caracter geral

1. Para o exercicio das suas atribui¢des nos termos do presente re-
gulamento, a ESMA pode proceder a todas as investigacdes relativas as
pessoas referidas no n.° 1 do artigo 23.°-B. Para esse efeito, os funcio-
narios da ESMA e outras pessoas autorizadas por esta autoridade devem
ter competéncia para:

a) Examinar registos, dados e procedimentos, bem como qualquer outro
material relevante para o exercicio das suas fungdes, independente-
mente do meio em que se encontrem armazenados;

b) Apreender ou obter copias autenticadas ou extractos desses registos,
dados, procedimentos ou outro material;

¢) Convocar e solicitar a qualquer das pessoas a que se refere o n.° 1
do artigo 23.°-B, ou aos respectivos representantes ou pessoal, que
prestem esclarecimentos, oralmente ou por escrito, sobre factos ou
documentos relacionados com o objecto e finalidade da inspecgdo e
registar as suas respostas;

d) Inquirir quaisquer outras pessoas singulares ou colectivas que con-
cordem em ser inquiridas a fim de recolher informacdes relacionadas
com o objecto de uma investigagédo;

e) Requerer a apresentagdo de registos telefonicos e de transmissdo de
dados.

2. Os funcionarios da ESMA e outras pessoas por esta autorizadas
para efeitos das investigagdes a que se refere o n.° 1 exercem os seus
poderes mediante a apresentacdo de uma autorizagdo escrita que espe-
cifique o objecto ¢ a finalidade da investigacdo. A autorizagdo deve
igualmente fazer referéncia as sangdes pecuniarias compulsérias previs-
tas no artigo 36.°-B caso os registos, dados, procedimentos e outro
material que tenham sido exigidos ou as respostas as perguntas feitas
as pessoas referidas no n.° 1 do artigo 23.°-B ndo sejam apresentados ou
sejam apresentados de forma incompleta, bem como as multas previstas
no artigo 36.°-A, em conjugacdo com o ponto 8 da seccdo II do ane-
xo III, caso as respostas as perguntas feitas as pessoas referidas no n.° 1
do artigo 23.°-B sejam incorrectas ou susceptiveis de induzir em erro.

3. As pessoas referidas no n.° 1 do artigo 23.°-B sdo obrigadas
a sujeitar-se as investigacOes efectuadas com base em decisdo da
ESMA. A decisdo deve indicar o objecto e a finalidade da investigacao,
as sangdes pecuniarias compulsorias previstas no artigo 36.°-B, as pos-
sibilidades de recurso previstas no Regulamento (UE) n.° 1095/2010 e o
direito ao controlo da legalidade da decisdo pelo Tribunal de Justi¢a da
Unido Europeia.
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4. Com a devida antecedéncia em relagdo a investigacdo, a ESMA
deve informar a autoridade competente do Estado-Membro em cujo
territdrio esteja prevista uma investigacdo da sua realizacdo e da iden-
tidade das pessoas autorizadas. A pedido da ESMA, os funcionarios da
autoridade competente em causa devem prestar assisténcia as pessoas
autorizadas no exercicio das suas fungdes. A pedido, os funcionarios da
autoridade competente em causa podem igualmente estar presentes nas
investigagoes.

5. Se para exigir a apresentacdo de registos telefonicos ou a trans-
missdo de dados prevista na alinea e¢) do n.° 1 for necessaria a autori-
zagdo de uma autoridade judicial de acordo com as regras nacionais,
essa autorizagdo deve ser requerida. Essa autorizacdo pode igualmente
ser requerida a titulo cautelar.

6. Caso seja requerida a autorizacdo referida no n.° 5, a autoridade
judicial nacional deve verificar a autenticidade da decisdo da ESMA ¢ o
caracter ndo arbitrario e ndo excessivo das medidas coercivas previstas
relativamente ao objecto da investigagdo. Ao proceder a verificacdo da
proporcionalidade das medidas coercivas, a autoridade judicial nacional
pode requerer a ESMA explicagdes circunstanciadas relativas, em par-
ticular, aos motivos que a ESMA tenha para suspeitar da existéncia de
uma infrac¢do ao presente regulamento, bem como a gravidade da
presumivel infraccdo e a natureza do envolvimento da pessoa sujeita
as medidas coercivas. No entanto, a autoridade judicial nacional nao
pode conhecer da necessidade da investigagdo, nem exigir que lhe sejam
apresentadas informagdes que constem do processo da ESMA. O con-
trolo da legalidade da decisdo da ESMA cabe exclusivamente ao Tri-
bunal de Justica da Unido Europeia, nos termos do procedimento pre-
visto no Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 23.°-D

Inspeccdes no local

1. Para o exercicio das suas atribuicdes nos termos do presente re-
gulamento, a ESMA pode proceder a todas as inspecgdes necessarias
nas instalagcdes das pessoas colectivas referidas no n.° 1 do artigo 23.°-
-B. Caso a boa execugdo e eficacia das inspecgdes o exija, a ESMA pode
proceder a inspecgdes no local sem aviso prévio.

2. Os funcionarios da ESMA e outras pessoas por esta mandatadas
para realizar inspec¢des no local podem aceder a todas as instalagdes e
terrenos das pessoas colectivas sujeitas a investigacdo mediante a deci-
sdo da ESMA e devem ter todos os poderes especificados no n.° 1 do
artigo 23.°-C. Devem igualmente ter poderes para selar quaisquer ins-
talagdes e livros ou registos relativos a empresa pelo periodo e na
medida necessaria a inspeccao.

3. Os funcionarios da ESMA ¢ outras pessoas por esta mandatadas
para realizar inspecgdes no local exercem os seus poderes mediante a
apresentacdo de uma autorizagdo escrita que especifique o objecto ¢ a
finalidade da inspecgdo, bem como as sang¢des pecunidrias compulsorias
previstas no artigo 36.°-B para o caso de as pessoas em causa se
oporem a inspec¢do. Com a devida antecedéncia em relagdo a inspec-
¢do, a ESMA notifica da inspec¢do a autoridade competente do

Estado-Membro em cujo territorio aquela se deva efectuar.



2009R1060 — PT — 21.06.2015 — 005.001 — 50

4.  As pessoas referidas no n.° 1 do artigo 23.°-B sdo obrigadas
a sujeitar-se as inspecgdes no local ordenadas por decisdo da ESMA.
A decisao deve especificar o objecto e a finalidade da inspecgdo, fixar a
data em que esta se deve iniciar e indicar as sangdes pecunidrias com-
pulsérias previstas no artigo 36.°-B, as possibilidades de recurso pre-
vistas no Regulamento (UE) n.° 1095/2010 e o direito ao controlo da
legalidade da decis@o pelo Tribunal de Justica da Unido Europeia. A
ESMA toma essas decisdes apds ouvir a autoridade competente do
Estado-Membro em cujo territorio a inspec¢ao se deva efectuar.

5. Os funcionarios da autoridade competente do Estado-Membro em
cujo territorio se deva efectuar a inspec¢do ou os agentes mandatados ou
nomeados por essa autoridade devem, a pedido da ESMA, prestar as-
sisténcia activa aos funcionarios da ESMA e outras pessoas por esta
mandatadas. Para esse efeito, devem ter os poderes previstos no n.° 2. A
pedido, os funcionarios da autoridade competente do Estado-Membro
em causa podem igualmente estar presentes nas inspec¢des no local.

6. A ESMA pode ainda solicitar as autoridades competentes que
pratiquem em seu nome actos especificos no quadro de investigagdes
e inspecgdes no local, nos termos do presente artigo e do n.° 1 do
artigo 23.°-C. Para esse efeito, as autoridades competentes devem ter
as mesmas competéncias que sdo atribuidas a ESMA por forga do
presente artigo e do n.° 1 do artigo 23.°-C.

7. Caso os funciondrios e outros acompanhantes mandatados pela
ESMA verifiquem que uma pessoa se opde a uma inspec¢do ordenada
nos termos do presente artigo, a autoridade competente do
Estado-Membro em causa deve prestar-lhes a assisténcia necessaria,
solicitando, se for caso disso, a interveng@o da policia ou de autoridade
equivalente, para lhes dar a possibilidade de executar a sua missdo de
inspeccdo no local.

8. Se, para a inspec¢do no local prevista no n.° 1 ou para a assis-
téncia prevista no n.° 7, for necessaria a autorizagdo de uma autoridade
judicial de acordo com as regras nacionais, essa autorizacdo deve ser
requerida. Essa autorizagdo pode igualmente ser requerida a titulo
cautelar.

9.  Caso seja requerida a autorizagdo prevista no n.° §, a autoridade
judicial nacional deve verificar a autenticidade da decisdo da ESMA ¢ o
cardcter ndo arbitrario e ndo excessivo das medidas coercivas previstas
relativamente ao objecto da inspeccdo. Ao proceder a verificagdo da
proporcionalidade das medidas coercivas, a autoridade judicial nacional
pode requerer a ESMA explicagdes circunstanciadas, relativas, em par-
ticular, aos motivos que a ESMA tenha para suspeitar da existéncia de
uma infrac¢do ao presente regulamento, a gravidade da presumivel in-
fraccdo e a natureza do envolvimento da pessoa sujeita as medidas
coercivas. No entanto, a autoridade judicial nacional ndo pode conhecer
da necessidade da inspecgdo, nem exigir que lhe sejam apresentadas
informagdes que constem do processo da ESMA. O controlo da legali-
dade da decisdo da ESMA cabe exclusivamente ao Tribunal de Justica
da Unido Europeia, nos termos do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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Artigo 23.°-E

Regras processuais para a tomada de medidas de supervisio e a
imposicio de multas

1. Caso, ao exercer as suas competéncias nos termos do presente
regulamento, a ESMA conclua que existem sérios indicios da existéncia
de factos susceptiveis de configurar uma ou mais das infrac¢des enu-
meradas no anexo III, nomeia no seu seio um inquiridor independente
para investigar o assunto. O inquiridor nomeado ndo deve estar nem ter
estado envolvido na supervisdo directa ou indirecta ou no processo de
registo da agéncia de notagdo de risco em causa, devendo desempenhar
as suas funcdes de forma independente em relacdo ao Conselho de
Supervisores da ESMA.

2. O inquiridor deve investigar as alegadas infracgdes, tendo em
conta eventuais observagdes formuladas pelas pessoas sujeitas a inves-
tigacdo, devendo apresentar ao Conselho de Supervisores da ESMA um
processo completo com as suas conclusdes.

Para desempenhar as suas fung¢des, o inquiridor pode exercer o poder de
requerer informagdes nos termos do artigo 23.°-B e realizar investiga-
¢oes e inspecgdes no local nos termos dos artigos 23.°-C e 23.°-D. Ao
fazer uso desses poderes, o inquiridor deve cumprir o disposto no
artigo 23.°-A.

No desempenho das suas fungdes, o inquiridor tem acesso a todos os
documentos e informagdes recolhidas pela ESMA no dmbito das suas
actividades de supervisdo.

3. Apds a conclusdo da investigacdo e antes de apresentar o processo
com as suas conclusdes ao Conselho de Supervisores da ESMA, o
inquiridor deve dar as pessoas sujeitas a investigagdo a possibilidade
de se pronunciarem sobre as matérias sob investigagdo. O inquiridor
deve basear as suas conclusdes exclusivamente em factos sobre os quais
as pessoas sujeitas a investigacdo tenham tido a possibilidade de se
pronunciar.

Os direitos de defesa dos interessados devem ser plenamente acautela-
dos no desenrolar das investiga¢des efectuadas nos termos do presente
artigo.

4. Ao apresentar o processo com as suas conclusdes ao Conselho de
Supervisores da ESMA, o inquiridor notifica do facto as pessoas sujeitas
a investigacdo. As pessoas sujeitas a investigacdo tém direito a consultar
0 processo, sem prejuizo do legitimo interesse de terceiros na protecgdo
dos seus segredos comerciais. O direito de consulta do processo ndo ¢
extensivel a informagdes confidenciais que afectem terceiros.

5. Com base no processo que contém as conclusdes do inquiridor e,
se tal for solicitado pelos interessados, depois de ouvidas as pessoas
sujeitas a investigag@o nos termos dos artigos 25.° e 36.°-C, o Conselho
de Supervisores da ESMA determina se as pessoas sujeitas a investiga-
¢do cometeram uma ou mais das infrac¢des enumeradas no anexo III,
tomando, nesse caso, uma medida de supervisio ao abrigo do ar-
tigo 24.° e impondo uma multa ao abrigo do artigo 36.°-A.

6. O inquiridor ndo participa nas deliberagdes do Conselho de Su-
pervisores da ESMA nem intervém de qualquer outra forma no processo
de tomada de decisdes do Conselho de Supervisores da ESMA.
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7. A Comissdo adopta regras processuais adicionais relativas ao exer-
cicio dos poderes de imposicdo de multas e de san¢des pecuniarias
compulsorias, incluindo disposi¢des sobre os direitos de defesa, dispo-
si¢des relativas a aplicacdo no tempo e regras referentes a cobranga das
multas ou sangdes pecunidrias compulsorias, devendo adoptar regras
pormenorizadas sobre os prazos-limite para a imposicdo e aplicag@o
de sangdes.

As regras referidas no primeiro paragrafo sdo adoptadas através de actos
delegados nos termos do artigo 38.°-A e nas condi¢des previstas nos
artigos 38.°-B e 38.°-C.

8. Caso, no exercicio das suas atribui¢des nos termos do presente
regulamento, a ESMA conclua pela existéncia de indicios sérios da
pratica de factos susceptiveis de configurarem infracgdes penais, remete
as autoridades nacionais competentes os elementos relevantes para efei-
tos de accdo penal. Além disso, a ESMA deve abster-se de impor
multas ou sang¢des pecunidrias compulsorias caso uma anterior absolvi-
¢do ou condenagdo por factos idénticos ou factos em substincia seme-
lhantes tenha adquirido for¢a de caso julgado em consequéncia de um
processo penal nos termos da lei nacional.

Artigo 24.°
Medidas de supervisio da ESMA
1. Se, nos termos do n.° 5 do artigo 23.°-E, o Conselho de Super-
visores da ESMA concluir que uma agéncia de notagdo de risco come-

teu uma das infrac¢des enumeradas no anexo III, deve tomar uma ou
mais das seguintes decisdes:

a) Cancelar o registo da agéncia de notacdo de risco;

b) Proibir temporariamente a agéncia de notagdo de risco de emitir
notacdes de risco, com efeitos em toda a Unido, enquanto nao for
posto termo a infracgdo;

¢) Suspender a utilizagdo, para fins regulamentares, das notacdes de
risco emitidas pela agéncia de notacdo de risco, com efeitos em
toda a Unido, enquanto ndo for posto termo a infracgdo;

d) Exigir a agéncia de notagdo de risco que ponha termo a infracgdo;
e) Emitir comunicagdes publicas.

2. Ao tomar as decisdes referidas no n.° 1, o Conselho de Supervi-
sores da ESMA deve ter em conta a natureza e a gravidade da infracgao,
em fungdo dos seguintes critérios:

a) A duracdo e frequéncia da infracgio;

b) O facto de a infrac¢do ter exposto deficiéncias graves ou sistémicas
nos procedimentos, sistemas de gestdo ou no controlo interno da
empresa;

¢) O facto de a infracgdo ter facilitado, ocasionado ou estado de alguma
forma na origem actos de criminalidade financeira;

d) O facto de a infrac¢do ter sido cometida com dolo ou negligéncia.
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3. Antes de tomar as decisoes referidas nas alineas a), b) e c¢) do
n.° 1, o Conselho de Supervisores da ESMA informa dessas decisdes a
EBA e a EIOPA.

4. As notagdes de risco podem continuar a ser utilizadas para fins
regulamentares, na sequéncia da adop¢do das decisdes referidas nas
alineas a) e ¢) do n.° 1, por um periodo ndo superior a:

a) Dez dias uteis a contar da data em que a decisio da ESMA seja
tornada publica nos termos do n.° 5, caso existam notagdes de risco
do mesmo instrumento financeiro ou da mesma entidade emitidas
por outras agéncias de notagdo de risco registadas nos termos do
presente regulamento; ou

b) Trés meses a contar da data em que a decisdo da ESMA seja tornada
publica nos termos do n.° 5, caso ndo existam notagdes de risco do
mesmo instrumento financeiro ou da mesma entidade emitidas por
outras agéncias de notagdo de risco registadas nos termos do pre-
sente regulamento.

O Conselho de Supervisores da ESMA pode, na sequéncia, nomeada-
mente, de um pedido da EBA ou da EIOPA, prorrogar o periodo a que
se refere a alinea b) do primeiro paragrafo por trés meses, em circuns-
tancias excepcionais susceptiveis de causar perturbagdo no mercado ou
instabilidade financeira.

5. O Conselho de Supervisores da ESMA notifica sem demora in-
justificada a agéncia de notacdo de risco em causa das decisdes adop-
tadas nos termos no n.° 1 e comunica tais decisdes as autoridades
competentes, as autoridades sectoriais competentes, a Comissdo, a
EBA e a EIOPA. Além disso, deve divulgar ao publico essas decisdes
no respectivo sitio web no prazo de 10 dias uteis a contar da data em
que sejam adoptadas.

Ao divulgar ao publico a sua decisdo nos termos do primeiro paragrafo,
o Conselho de Supervisores da ESMA deve também divulgar ao publico
o direito da agéncia de notagdo de risco em causa de recorrer dessa
decisdo, bem como, se for o caso, o facto de esse recurso ter sido
interposto, especificando que tal recurso ndo tem efeito suspensivo, e
a possibilidade de a Camara de Recurso suspender a aplicacdo da de-
cisdo impugnada ao abrigo do n.° 3 do artigo 60.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

Artigo 25.°

Audicao dos interessados

1.  Antes de tomar qualquer decisdo prevista no n.° 1 do artigo 24.°, o
Conselho de Supervisores da ESMA deve dar as pessoas sujeitas ao
processo a possibilidade de se pronunciarem sobre as conclusdes da
ESMA. O Conselho de Supervisores da ESMA deve basear as suas
decisdes apenas nas conclusdes sobre as quais as pessoas sujeitas ao
processo tenham tido a possibilidade de se pronunciar.
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O primeiro pardgrafo ndo se aplica se forem necessarias medidas urgen-
tes para evitar prejuizos graves e iminentes para o sistema financeiro.
Nesse caso, o Conselho de Supervisores da ESMA pode tomar uma
decis@o provisoria e dar aos interessados a possibilidade de serem ou-
vidos com a brevidade possivel apds a tomada da decisdo.

2. Os direitos de defesa das pessoas sujeitas ao processo devem ser
plenamente acautelados no decurso do processo. As referidas pessoas
tém direito a consultar o processo da ESMA, sem prejuizo do legitimo
interesse de terceiros na proteccdo dos seus segredos comerciais. O
direito de consulta do processo ndo ¢é extensivel a informacdes
confidenciais.

Artigo 25.°-4

Autoridades setoriais competentes responsiveis pela supervisio e
aplicacdo do artigo 4.°, n.° 1, e dos artigos 5.°-A, 8.°-B, 8.°-C e
8.°-D.

As autoridades setoriais competentes sdo responsaveis pela supervisao e
aplicagdo do artigo 4.°, n.° 1, e dos artigos 5.°-A, 8.°-B, 8.°-C e 8.°-D
nos termos da legislagdo setorial aplicavel.

CAPITULO III

Cooperacio entre a ESMA, as autoridades competentes e as
autoridades sectoriais competentes

Artigo 26.°

Obrigacdo de cooperacio

A ESMA, a EBA, a EIOPA, as autoridades competentes e as autorida-
des sectoriais competentes devem cooperar entre si sempre que tal seja
necessario para efeitos do presente regulamento e da legislagdo sectorial
aplicavel.

Artigo 27.°

Troca de informacdes

1. A ESMA, as autoridades competentes e as autoridades sectoriais
competentes devem proceder sem demora injustificada a troca, entre si,
das informagdes necessarias ao exercicio das atribui¢des que lhes in-
cumbem por forca do presente regulamento e da legislagdo sectorial
aplicavel.

2. A ESMA pode transmitir aos bancos centrais, ao Sistema Europeu
de Bancos Centrais e ao Banco Central Europeu, na sua qualidade de
autoridades monetarias, ao Comité Europeu do Risco Sistémico e, se for
caso disso, a outras autoridades publicas responsaveis pela fiscalizagdo
de sistemas de pagamento e liquidacdo, informacdes confidenciais des-
tinadas ao exercicio das respectivas atribuicdes. Do mesmo modo, as
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referidas autoridades ou organismos nao podem ser impedidos de co-
municar & ESMA as informagdes de que esta possa necessitar para
exercer as atribuigdes que lhe incumbem por forga do presente
regulamento.

Artigo 30.°

Delegaciao de competéncias da ESMA nas autoridades competentes

1. Caso seja necessario ao bom desempenho de uma tarefa de super-
visdo, a ESMA pode delegar competéncias de supervisdo especificas na
autoridade competente de um Estado-Membro, de acordo com as orien-
tacdes por ela emitidas nos termos do n.° 2 do artigo 21.°. Estas com-
peténcias de supervisdo podem incluir, nomeadamente, poderes para dar
seguimento aos pedidos de informacGes previstos no artigo 23.°-B e
proceder a investigagdes e inspec¢des no local, nos termos do n.° 6
do artigo 23.°-D.

2. Antes da delega¢io de competéncias, a ESMA deve consultar a
autoridade competente relevante. Tal consulta deve ter por objecto:

a) O ambito das competéncias a delegar;
b) O calendario para o exercicio da competéncia a delegar; e
c) A transmissdo das informagdes necessarias a ESMA e pela ESMA.

3. De acordo com o regulamento sobre taxas a adoptar pela Comis-
sd0 nos termos do n.° 2 do artigo 19.°, a ESMA deve reembolsar as
despesas que uma autoridade competente tenha suportado em conse-
quéncia do exercicio das competéncias delegadas.

4. A ESMA deve reanalisar a delegacdo a que se refere o n.° 1 a
intervalos adequados. As delegacdes de competéncias podem ser revo-
gadas a qualquer momento.

A delegagdo de competéncias ndo prejudica as responsabilidades da
ESMA, nem limita a sua capacidade para conduzir e fiscalizar a acti-
vidade delegada. As responsabilidades de supervisdo ao abrigo do pre-
sente regulamento, incluindo as decisdes de registo, as avaliagdes finais
e as decisdes de acompanhamento relativas a infracgdes, ndo podem ser
delegadas.

Artigo 31.°

Notificacoes e pedidos de suspensio apresentados pelas autoridades
competentes

1. Caso uma autoridade competente de um Estado-Membro constate
que estdo a ser ou foram praticados no territorio desse ou de outro
Estado-Membro actos contrarios as disposi¢cdes do presente regulamento,
deve notificar do facto, o mais pormenorizadamente possivel, a ESMA.
Se considerar conveniente para fins de investigagdo, a autoridade compe-
tente pode também propor 4 ESMA que avalie a necessidade de fazer uso
das competéncias previstas nos artigos 23.°-B e 23.°-C relativamente a
agéncia de notagdo de risco implicada nos referidos actos.

A ESMA adopta as medidas adequadas. Deve informar a autoridade
competente notificante dos resultados da sua acgdo e, na medida do
possivel, de qualquer evolugdo relevante entretanto ocorrida.
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2. Sem prejuizo do dever de notificagdo previsto no n.° 1, caso a
autoridade competente notificante de um Estado-Membro considere que
uma agéncia de notagdo de risco registada cujas notagdes sejam utili-
zadas no territério desse Estado-Membro nédo esta a cumprir as obriga-
¢Oes decorrentes do presente regulamento e que as infrac¢des sdo sufi-
cientemente graves e persistentes para terem um impacto significativo
sobre a protec¢do dos investidores ou a estabilidade do sistema finan-
ceiro do referido Estado-Membro, a autoridade competente notificante
pode requerer & ESMA que suspenda a utilizagdo, para fins regulamen-
tares, das notagdes de risco da agéncia de notacdo de risco em causa por
parte das instituigdes financeiras e outras entidades referidas no n.° 1 do
artigo 4.°. A autoridade competente notificante deve fundamentar devi-
damente o pedido apresentado a ESMA.

Caso a ESMA considere o pedido injustificado, informa por escrito a
autoridade competente notificante desse facto, dando a conhecer as suas
razdes. Caso considere o pedido justificado, toma as medidas adequadas
para resolver a questao.

Artigo 32.°

Sigilo profissional

1. A ESMA, as autoridades competentes e todas as pessoas que
trabalhem ou tenham trabalhado por conta da ESMA, das autoridades
competentes ou de qualquer pessoa na qual a ESMA tenha delegado
competéncias, incluindo os auditores ou peritos contratados pela ESMA,
ficam sujeitas a obrigacdo de sigilo profissional. As informagdes abran-
gidas pelo sigilo profissional ndo podem ser divulgadas a qualquer outra
pessoa ou autoridade, salvo se essa divulgacdo for necessaria para fins
de processo judicial.

2. Todas as informagdes obtidas nos termos do presente regulamento
ou trocadas entre a ESMA, as autoridades competentes, as autoridades
sectoriais competentes ou outras autoridades e organismos referidos no
n.° 2 do artigo 27.° devem ser consideradas confidenciais, salvo se a
ESMA ou a autoridade competente ou outra autoridade ou organismo
interessados declararem, no momento da sua comunicagdo, que as in-
formagdes podem ser divulgadas, ou se essa divulgacdo for necessaria
para fins de processo judicial.

CAPITULO IV

Cooperacio com paises terceiros

Artigo 34.°

Acordos de troca de informacées

A ESMA s6 pode celebrar acordos de cooperagdo sobre troca de infor-
magOes com as autoridades de supervisdo de paises terceiros se as
informagdes a divulgar forem objecto de garantias de sigilo profissional
pelo menos equivalentes as previstas no artigo 32.°.

A referida troca de informagdes deve ter por objectivo o exercicio das
atribuigdes da ESMA ou das referidas autoridades de supervisdo.
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No que respeita ao envio de dados pessoais para paises terceiros, a
ESMA deve aplicar o Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 18 de Dezembro de 2000, relativo a pro-
teccdo das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de
dados pessoais pelas instituigdes e pelos 6rgdos comunitarios e a livre
circulagdo desses dados (1).

Artigo 35.°

Divulgacio de informacdes provenientes de paises terceiros

A ESMA s6 pode divulgar as informagdes recebidas das autoridades de
supervisdo de paises terceiros se ela propria ou uma autoridade compe-
tente tiver obtido o acordo expresso da autoridade de supervisdo que
enviou as informacgdes e, se for caso disso, as informagdes forem di-
vulgadas unicamente para os fins para os quais essa autoridade de
supervisdo tenha dado o seu acordo, ou se a respectiva divulgacdo for
necessaria para fins de processo judicial.

TITULO 1II-A

RESPONSABILIDADE CIVIL DAS AGKENCIAS DE NOTACAO DE
RISCO

Artigo 35.-4

Responsabilidade civil

1. Caso uma agéncia de notagdo de risco cometa, com dolo ou
negligéncia grave, alguma das infra¢cdes enumeradas no Anexo III, afe-
tando desse modo uma notacdo de risco, os investidores ou emitentes
podem exigir a agéncia de notagdo de risco a indemnizagdo dos danos
que tal infracdo lhes tenha causado.

Um investidor pode exigir indemnizagdo ao abrigo do presente artigo se
provar que se baseou razoavelmente, de acordo com o artigo 5.°-A,
n.° 1, ou de outro modo mas com a devida prudéncia, numa notagdo
de risco para decidir investir, continuar a deter ou alienar um instru-
mento financeiro abrangido por essa notagdo de risco.

Um emitente pode exigir indemnizagdo ao abrigo do presente artigo se
provar que o seu ou 0s seus instrumentos financeiros sdo abrangidos por
essa notacdo de risco e que a infracdo ndo foi provocada por informa-
¢des enganadoras ou incorretas por ele fornecidas a agéncia de notagdo
de risco, diretamente ou por meio de divulgacdo publica.

2. Cabe ao investidor ou emitente apresentar informagdes exatas e
pormenorizadas que indiciem que a agéncia de notag¢do de risco come-
teu uma infragdo ao presente regulamento e que a referida infragdo
afetou a notag¢do de risco emitida.

Cabe ao tribunal nacional competente apreciar o que constitui informa-
¢do exata e pormenorizada, tendo em conta que o investidor ou emitente
pode ndo ter acesso a informagdes da esfera da agéncia de notacdo de
risco.

() JO L 8 de 12.1.2001, p. 1.
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3. A responsabilidade civil das agéncias de notagdo de risco referida
no n.° 1 apenas pode ser limitada antecipadamente se essa limitagdo for:

a) Razoavel e proporcionada; e

b) Autorizada pela lei nacional aplicavel, determinada de acordo com o
n.° 4.

As limitagdes que ndo satisfagam as condi¢des referidas no primeiro
paragrafo ou as exclusdes da responsabilidade civil sdo juridicamente
ineficazes.

4.  Termos e expressdes como «dano», «dolo», «negligéncia gravey,
«dependéncia razoavel», «prudéncia devida», «impactoy», «razoabili-
dade» e «proporcionalidade», referidos no presente artigo mas nao de-
finidos no presente regulamento, devem ser interpretados e aplicados
nos termos da lei nacional aplicavel determinada de acordo com as
regras de direito internacional privado aplicaveis. As questdes relacio-
nadas com a responsabilidade civil das agéncias de notagdo de risco que
ndo sdo abrangidas pelo presente regulamento regem-se pela lei nacional
aplicavel determinada pelas regras de direito internacional privado apli-
caveis. O tribunal competente para uma acdo intentada por um investi-
dor ou emitente com base em responsabilidade civil é determinado pelas
regras de direito internacional privado aplicaveis.

5. O presente artigo ndo exclui outras acdes por responsabilidade
civil nos termos da legislagdo nacional.

6. O direito de reparagdo estabelecido no presente artigo ndo impede
a ESMA de exercer plenamente os seus poderes ao abrigo do ar-
tigo 36.°-A.

TITULO 1V

SANCOES, PROCEDIMENTO DE COMITE, APRESENTACAO DE
RELATORIOS E DISPOSICOES TRANSITORIAS E FINAIS

CAPITULO I

Sancoes, multas, sangoes pecunidrias compulsorias, procedimento de
comité, delegacdo de poderes e apresentacdo de relatorios

Artigo 36.°

San¢oes

Os Estados-Membros estabelecem o regime de sangdes aplicaveis em
caso de infrac¢do ao disposto no n.° 1 do artigo 4.° e tomam todas as
medidas necessarias para assegurar a sua aplicacdo. As sangdes previstas
devem ser efectivas, proporcionadas e dissuasivas.
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Os Estados-Membros asseguram que a autoridade sectorial competente
torne publicas todas as sangdes impostas por infracgdo ao disposto no
n.° 1 do artigo 4.°, a menos que tal divulgacdo possa afectar gravemente
os mercados financeiros ou causar danos desproporcionados aos
interessados.

Os Estados-Membros notificam a Comissdo do regime referido no pri-
meiro paragrafo até 7 de Dezembro de 2010, devendo notifica-la ime-
diatamente de quaisquer alteragdes subsequentes que as afectem.

Artigo 36.°-4
Multas

1.  Caso, nos termos do n.° 5 do artigo 23.°-E, o Conselho de Su-
pervisores da ESMA conclua que uma agéncia de notagdo de risco
cometeu, com dolo ou negligéncia, uma das infrac¢des enumeradas no
anexo III, deve adoptar uma decisdo que imponha uma multa nos ter-
mos do n.° 2.

Entende-se que uma infrac¢@o foi cometida com dolo por uma agéncia
de notacdo de risco caso a ESMA descubra elementos objectivos que
demonstrem que a agéncia de notagdo de risco ou a sua direc¢do agiram
deliberadamente para cometer essa infracgao.

2. Os montantes de base das multas a que se refere o n.° 1 devem
obedecer aos seguintes limites:

a) Para as infragdes referidas no Anexo III, Secgdo I, pontos 1 a 5, 11
a 15, 19, 20, 23, 26-A a 26-D, 28, 30, 32, 33, 35, 41, 43, 50, 51 ¢
55 a 62, os montantes minimo e maximo das multas sdo de, respe-
tivamente, 500 000 EUR e 750 000 EUR;

b) Para as infra¢des referidas no Anexo III, Secgdo I, pontos 6, 7, 8,
16, 17, 18, 21, 22, 22-A, 24, 25, 27, 29, 31, 34, 37 a 40, 42, 42-A,
42-B, 45 a 49-A, 52, 53 e 54, os montantes minimo ¢ maximo das
multas sdo de, respetivamente, 300 000 EUR e 450 000 EUR;

c¢) Para as infrac¢des referidas nos pontos 9, 10, 26, 36, 44 e 53 da
sec¢do I do anexo III, os montantes minimo ¢ maximo das multas
sdo de, respectivamente, 100 000 e 200 000 EUR;

d) Para as infragoes referidas no Anexo III, Seccdo II, pontos 1, 6, 7, 8
e 9, os montantes minimo ¢ maximo das multas sdo de, respetiva-
mente, 50 000 EUR e 150 000 EUR;

e) Para as infragoes referidas no Anexo III, Seccdo II, pontos 2 e 3-A a
5, os montantes minimo e méaximo das multas sdo de, respetiva-
mente, 25 000 EUR e 75 000 EUR;
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f) Para as infracgdes referidas no ponto 3 da seccdo II do anexo III, os
montantes minimo ¢ maximo das multas sdo de, respectivamente,
10 000 e 50 000 EUR;

g) Para as infrac¢des referidas nos pontos 1 a 3 e 11 da sec¢do III do
anexo III, os montantes minimo ¢ maximo das multas sdo de,
respectivamente, 150 000 ¢ 300 000 EUR,;

h) Para as infra¢Ges referidas no Anexo III, Secgdo I, ponto 20-A, e no
Anexo III, Secgdo III, pontos 4 a 4-C, 6, 8 e 10, os montantes
minimo e maximo das multas sd3o de, respetivamente,
90 000 EUR ¢ 200 000 EUR;

i) Para as infrac¢des referidas nos pontos 5, 7 ¢ 9 da seccdo III do
anexo III, os montantes minimo e maximo das multas sdo de,
respectivamente, 40 000 e 100 000 EUR.

A fim de determinar se o montante de base da multa deve corresponder
ao limite minimo, ao limite médio ou ao limite maximo estabelecidos no
primeiro paragrafo, a ESMA deve ter em conta o volume de negdcios
anual do exercicio anterior da agéncia de notacdo de risco em causa. O
montante de base deve corresponder ao limite minimo para as agéncias
de notagdo de risco cujo volume de negodcios anual seja inferior a
10 000 000 EUR, ao limite médio para as agéncias de notacdo de risco
cuyjo volume de negdcios anual se situe entre 10 000 000 EUR e
50 000 000 EUR e ao limite maximo para as agéncias de notacdo de
risco cujo volume de negdcios anual seja superior a 50 000 000 EUR.

3.  Os montantes de base definidos dentro dos limites fixados no n.° 2
devem, se necessario, ser ajustados tendo em conta eventuais circuns-
tancias agravantes ou atenuantes, nos termos dos coeficientes de ajus-
tamento fixados no anexo IV.

O coeficiente agravante aplicavel deve ser multiplicado, numa base de
um por um, pelo montante de base. Se for aplicdvel mais de um coe-
ficiente agravante, a diferenga entre o montante de base e o montante
que resulta da aplicagdo de cada um dos coeficientes agravantes deve
ser adicionada ao montante de base.

O coeficiente atenuante aplicavel deve ser multiplicado, numa base de
um por um, pelo montante de base. Se for aplicavel mais de um coe-
ficiente atenuante, a diferenca entre o montante de base e o montante
que resulta da aplicacdo de cada um dos coeficientes atenuantes deve
ser subtraida do montante de base.

4. Naio obstante o disposto nos n.% 2 e¢ 3, a multa ndo deve exceder
20 % do volume de negdcios anual da agéncia de notagdo de risco em
causa registado no exercicio anterior, sendo que, caso a agéncia de
nota¢do de risco tenha retirado, directa ou indirectamente, beneficios
financeiros da infraccdo, o montante da multa deve ser, pelo menos,
equivalente ao desses beneficios.

Caso os actos ou omissdes imputados a uma agéncia de notagdo de risco
configurem mais do que uma das infrac¢des enumeradas no anexo III,
so se aplica a multa mais elevada calculada nos termos dos n.%s 2 e 3 e
relativa a uma das referidas infrac¢Ges.
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Artigo 36.°-B

Sang¢des pecuniarias compulsorias

1. O Conselho de Supervisores da ESMA deve impor sangdes pecu-
niarias compulsorias a fim de obrigar:

a) As agéncias de notag@o de risco a porem termo a uma infracgdo, de
acordo com uma decisdo tomada nos termos da alinea d) do n.° 1 do
artigo 24.%

b) As pessoas referidas no n.° 1 do artigo 23.°-B a fornecerem as
informagdes completas requeridas por decisdo adoptada nos termos
do artigo 23.°-B;

c) As pessoas referidas no n.° 1 do artigo 23.°-B a sujeitarem-se a uma
investigacdo e, em particular, a apresentarem na integra registos,
dados, procedimentos ou quaisquer outros materiais exigidos, bem
como a completarem e corrigirem outras informagdes prestadas no
ambito de uma investigacdo efectuada por forca de uma decisdo
adoptada nos termos do artigo 23.°-C;

d) As pessoas referidas no n.° 1 do artigo 23.°-B a sujeitarem-se a uma
inspeccdo no local ordenada por decisdo adoptada nos termos do
artigo 23.°-D.

2. As sangdes pecuniarias compulsorias devem ser eficazes e propor-
cionadas. As sangdes pecunidrias compulsoérias devem ser impostas por
cada dia que decorra até que a agéncia de notagdo de risco ou pessoa
em causa cumpra a decisdo aplicavel referida no n.° 1.

3. Nao obstante o disposto no n.° 2, o montante das san¢des pecu-
niarias compulsorias deve ser de 3 % do volume de negdcios diario
médio registado no exercicio anterior, ou, no caso de pessoas singulares,
de 2 % do rendimento diario médio do ano civil anterior. Esses mon-
tantes sdo calculados a contar da data fixada na decisdo que imponha a
san¢do pecunidria compulsoria.

4. As sangdes pecunidrias compulsorias podem ser impostas por um
periodo maximo de seis meses a contar da data de notificacdo da deci-
sdo da ESMA.

Artigo 36.°-C

Audicdo das pessoas sujeitas ao processo

1.  Antes de tomar qualquer decisdo que imponha multas e/ou sang¢des
pecuniarias compulsorias ao abrigo do artigo 36.°-A ou das alineas a) a
d) do n.° 1 do artigo 36.°-B, o Conselho de Supervisores da ESMA
deve dar as pessoas sujeitas a processo a oportunidade de se pronun-
ciarem sobre as conclusdes da ESMA. O Conselho de Supervisores da
ESMA deve basear as suas decisdes apenas nas conclusdes sobre as
quais as pessoas sujeitas ao processo tenham tido oportunidade de se
pronunciar.

2. Os direitos de defesa das pessoas sujeitas ao processo devem ser
plenamente acautelados no decurso do processo. As referidas pessoas
tém direito a consultar o processo da ESMA, sem prejuizo do legitimo
interesse de terceiros na protec¢do dos seus segredos comerciais. Ficam
excluidos da consulta do processo as informagdes confidenciais e os
documentos preparatorios internos da ESMA.
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Artigo 36.°-D

Divulgacido, natureza, execucio e afectacio das multas e sancdes
pecuniarias compulsdrias

1. A ESMA divulga ao publico todas as multas e sangdes pecuniarias
compulsodrias que tenha imposto por forca dos artigos 36.°-A e 36.°-B, a
menos que tal divulgacdo possa afectar gravemente os mercados finan-
ceiros ou causar danos desproporcionados aos interessados.

2. As multas e as sangdes pecuniarias compulsorias impostas por
forca dos artigos 36.°-A e 36.°-B t€m natureza administrativa.

3. As multas e san¢des pecunidrias compulsoérias impostas por forga
dos artigos 36.°-A e 36.°-B sdo executdrias.

A execugdo rege-se pelas normas de processo civil em vigor no Estado
em cujo territorio deva ser efectuada. A ordem de execugdo deve ser
apensa a decisdo, sem outra formalidade para além da verificagdo da
autenticidade da decisdo pela autoridade que o governo do
Estado-Membro designar para esse efeito e da qual der conhecimento
a ESMA e ao Tribunal de Justiga da Unido Europeia.

Apbs o cumprimento destas formalidades a pedido do interessado, este
pode requerer a execucdo nos termos da lei nacional, recorrendo direc-
tamente ao 6rgdo competente.

A execugdo s6 pode ser suspensa por decisdo do Tribunal de Justica da
Unido Europeia. No entanto, a fiscalizagdo da regularidade das medidas
de execugdo ¢é da competéncia dos orgdos jurisdicionais do
Estado-Membro em causa.

4. Os montantes das multas e das sangdes pecuniarias compulsorias
sdo afectados ao or¢amento geral da Unido Europeia.

Artigo 36.°-E

Controlo da legalidade pelo Tribunal de Justica da Unidio Europeia

O Tribunal de Justica da Unido Europeia tem competéncia ilimitada
para controlar a legalidade das decisdes através das quais a ESMA tenha
imposto uma multa ou uma sangdo pecunidria compulsoria. Pode anular,
reduzir ou aumentar a multa ou a san¢do pecunidria compulsoria
imposta.

Artigo 37.°

Alteracao dos anexos

A fim de ter em conta a evolugdo dos mercados financeiros, nomeada-
mente no plano internacional e, em particular, no que diz respeito a
novos instrumentos financeiros, a Comissdo pode adoptar, através de
actos delegados nos termos do artigo 38.°-A e nas condi¢des previstas
nos artigos 38.°-B e 38.°-C, medidas para alterar os anexos, com ex-
clusdo do anexo III.
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Artigo 38.°

Procedimento de Comité

1. A Comissao ¢ assistida pelo Comité Europeu dos Valores Mobi-
liarios criado pela Decisdo 2001/528/CE da Comissdo (V).

3.  Sempre que se faca referéncia ao presente niumero, sdo aplicaveis
os artigos 5.° e 7.° da Decisdo 1999/468/CE, tendo-se em conta o
disposto no seu artigo 8.°.

O prazo previsto no n.° 6 do artigo 5.° da Decisao 1999/468/CE ¢ de
trés meses.

Artigo 38.°-4

Exercicio da delegaciao

1. O poder de adoptar os actos delegados referidos no terceiro para-
grafo do n.° 6 do artigo 5.°, no n.° 2 do artigo 19.°, no n.° 7 do
artigo 23.°-E e no artigo 37.° é conferido a Comissao por um periodo
de quatro anos a contar de 1 de Junho 2011. A Comissdo elabora um
relatorio sobre os poderes delegados pelo menos seis meses antes do
final do periodo de quatro anos. A delegagdo de poderes ¢ renovada
automaticamente por periodos de igual duragdo, salvo se o Parlamento
Europeu ou o Conselho a revogarem nos termos do artigo 38.°-B.

2. Assim que adoptar um acto delegado, a Comissdo notifica-o si-
multaneamente ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

3. O poder de adoptar actos delegados conferido a Comissdo esta
sujeito as condigdes estabelecidas nos artigos 38.°-B e 38.°-C.

Artigo 38.°-B

Revogacio da delegacio

1. A delegagdo de poderes referida no terceiro paragrafo do n.° 6 do
artigo 5.°, no n.° 2 do artigo 19.°, no n.° 7 do artigo 23.°-E e no
artigo 37.° pode ser revogada em qualquer momento pelo Parlamento
Europeu ou pelo Conselho.

2. A institui¢do que der inicio a um procedimento interno para de-
cidir se revoga a delegacdo de poderes procura informar a outra ins-
tituicdo ¢ a Comissdo num prazo razoavel antes de tomar a decisdo
final, indicando os poderes delegados que poderdo ser objecto de revo-
gacao.

3. A decisdo de revogacdo pde termo a delegacdo dos poderes nela
especificados. Produz efeitos imediatamente ou numa data posterior nela
fixada. A revogacdo ndo prejudica a validade dos actos delegados ja em
vigor. A decisdo ¢é publicada no Jornal Oficial da Unido Europeia.

(1) JO L 191 de 13.7.2001, p. 45.
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Artigo 38.°-C

Objeccdes aos actos delegados

1. O Parlamento Europeu e o Conselho podem formular objeccdes a
um acto delegado no prazo de trés meses a contar da data de notifica-
¢do.

Por iniciativa do Parlamento Europeu ou do Conselho, este prazo ¢
prorrogado por trés meses.

2. Se, no termo do prazo referido no n.° 1, nem o Parlamento Eu-
ropeu nem o Conselho tiverem formulado objec¢des ao acto delegado,
este ¢ publicado no Jornal Oficial da Unido Europeia e entra em vigor
na data nele prevista.

O acto delegado pode ser publicado no Jornal Oficial da Unido Euro-
peia ¢ entrar em vigor antes do termo daquele prazo se o Parlamento
Europeu e o Conselho tiverem ambos informado a Comissdo de que ndo
tencionam levantar objecgdes.

3. Se o Parlamento Europeu ou o Conselho formularem objec¢des a
um acto delegado no prazo a que se refere o n.° 1, o acto nio entra em
vigor. Nos termos do artigo 296.° do Tratado sobre o Funcionamento da
Unido Europeia, a instituicdo que formular objec¢des a um acto dele-
gado deve expor os motivos das mesmas.

Artigo 39.°

Relatoérios

4. A Comissao avalia, apds obter o parecer técnico da ESMA, a
situacdo no mercado da prestagdo de servicos de notagdo de risco
para instrumentos financeiros estruturados, em particular o mercado da
notacdo de risco de retitularizagdes. Até 1 de julho de 2016, na sequén-
cia dessa revisdo, a Comissdo apresenta ao Parlamento Europeu e ao
Conselho, acompanhado de propostas legislativas, se for caso disso, um
relatdrio em que deve avaliar, nomeadamente:

a) A disponibilidade de um leque de escolha suficientemente alargado
para satisfazer os requisitos estabelecidos nos artigos 6.°-B ¢ 8.°-C;

b) A oportunidade de reduzir ou alargar o prazo maximo de duragdo da
relagdo contratual referido no artigo 6.°-B, n.° 1, e o periodo minimo
antes do qual a agéncia de notacdo de risco ndo pode voltar a
celebrar com um emitente ou com um terceiro com ele relacionado
o contrato para a emissdo de notagdes de risco sobre retitularizagdes
referido no artigo 6.°-B, n.° 3;

¢) A oportunidade de alterar a isenc¢do referida no artigo 6.°-B, n.° 2,
segundo paragrafo.
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5. A Comissdo avalia, apos obter o parecer técnico da ESMA, a
situagdo no mercado da prestacdo de servicos de notagdo de risco. Na
sequéncia dessa avaliag@o, a Comissao apresenta ao Parlamento Europeu
e ao Conselho, até 1 de janeiro de 2016, acompanhado de propostas
legislativas, se for caso disso, um relatério em que deve avaliar, no-
meadamente:

a) Se ¢ necessario alargar o ambito de aplicacdo das obrigagdes previs-
tas no artigo 8.°-B a outros produtos financeiros de crédito;

b) Se as obrigagdes previstas nos artigos 6.°, 6.°-A e 7.° foram sufi-
cientes para atenuar os conflitos de interesses;

¢) Se o ambito de aplicagio do mecanismo de rotagdo previsto no
artigo 6.°-B deve ser alargado a outras classes de ativos e se convém
utilizar prazos diferenciados para as diferentes classes de ativos;

d) A adequagdo dos modelos de remuneragdo existentes e alternativos;

e) Se ¢é necessario aplicar outras medidas para fomentar a concorréncia
no mercado da prestagdo de servigos de notagdo de risco;

f) A oportunidade, a luz da evolugdo estrutural do setor, de iniciativas
suplementares destinadas a fomentar a concorréncia no mercado da
notacdo de risco;

g) Se € necessario propor medidas para evitar as disposi¢cdes contratuais
que resultem numa dependéncia excessiva relativamente as notagdes
de risco;

h) Os niveis de concentragdo do mercado, os riscos decorrentes de uma
elevada concentragdo e o seu impacto na estabilidade global do setor
financeiro.

6. A Comissdo deve, pelo menos uma vez por ano, informar o Par-
lamento Europeu e o Conselho de quaisquer novas decisdes de equiva-
léncia tomadas ao abrigo do artigo 5.°, n.° 6, durante o periodo abran-
gido pelo relatorio.

Artigo 39.°-A

Pessoal e recursos da ESMA

Até 21 de junho de 2014, a ESMA avalia as necessidades de recursos
humanos e financeiros que a assung@o dos poderes e atribuigdes que lhe
incumbem por for¢ca do presente regulamento implica e apresenta um
relatorio sobre o assunto ao Parlamento Europeu, ao Conselho e a
Comissao.
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Artigo 39.°-B

Obrigacdes de prestacio de informacoes

1. Até 31 de dezembro de 2015, a Comissdo apresenta ao Parlamento
Europeu e ao Conselho um relatério sobre:

\

a) As medidas tomadas quanto a supressdo das referéncias a notagdes
de risco que desencadeiem ou tenham potencial para desencadear
uma dependéncia exclusiva ou mecénica relativamente as mesmas; e

b) Os meios alternativos capazes de permitir aos investidores fazer as
suas proprias analises de risco de emitentes e instrumentos
financeiros,

a fim de suprimir da legislagdo da Unido, até 1 de janeiro de 2020,
todas as referéncias a notagdes de risco para fins regulamentares, desde
que sejam identificadas e postas em pratica alternativas adequadas. A
ESMA deve prestar assessoria técnica a Comissdo no ambito do pre-
sente numero.

2. Tendo em conta a situacdo do mercado, a Comissdo apresenta ao
Parlamento Europeu e ao Conselho, até 31 de dezembro de 2014, um
relatorio sobre a oportunidade de efetuar uma avaliagdo europeia da
qualidade crediticia da divida soberana.

Tendo em conta as conclusdes do relatério referido no primeiro para-
grafo e a situacdo do mercado, a Comissdo apresenta ao Parlamento
Europeu e ao Conselho, até 31 de dezembro de 2016, um relatério sobre
a oportunidade e a viabilidade de apoiar uma agéncia de notagdo de
risco europeia destinada a avaliar a qualidade crediticia da divida sobe-
rana dos Estados-Membros e uma fundagdo europeia de notagdo de
risco para todas as outras notagdes.

3. A Comissdo apresenta ao Parlamento Europeu e ao Conselho, até
31 de dezembro de 2013, um relatdrio relativo a exequibilidade de criar
uma rede de agéncias de notacdo de risco de menor dimensdo destinada
a aumentar a concorréncia no mercado. O relatério deve avaliar o apoio
financeiro e ndo financeiro a criagdo dessa rede, tendo em consideragdo
o potencial conflito de interesses resultante de um tal financiamento
publico. A luz das conclusdes desse relatério e de acordo com o parecer
técnico da ESMA, a Comissao pode reavaliar o disposto no artigo 8.°-D
e propor a sua alteragéo.

CAPITULO II

Disposicoes transitorias e finais

Artigo 40.°

Disposi¢io transitéria

As agéncias de notagdo de risco em actividade na Comunidade antes de
7 de Junho de 2010 (as agéncias de notagdo de risco existentes) que
tencionem requerer o seu registo nos termos do presente regulamento
devem aprovar todas as medidas necessarias para dar cumprimento as
suas disposicdes até 7 de Setembro de 2010.
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As agéncias de notagdo de risco ndo podem apresentar os seus pedidos
de registo antes de 7 de Junho de 2010. As agéncias de notagdo de risco
existentes devem apresentar os seus pedidos de registo até 7 de Setem-
bro de 2010.

As agéncias de notagdo de risco existentes podem continuar a emitir
notagdes de risco, podendo estas ser utilizadas para fins regulamentares
pelas institui¢cdes financeiras e outras entidades a que se refere o n.° 1
do artigo 4.°, salvo se o seu pedido de registo for recusado. Caso o
pedido de registo seja recusado, aplicam-se os n.°s 4 e 5 do artigo 24.°.

Artigo 40.°-4

Medidas transitorias relacionadas com a ESMA

1. Todas as competéncias e deveres relacionados com as actividades
de supervisdo e aplicagdo no dominio das agéncias de notacdo de risco
conferidos as autoridades competentes, independentemente de agirem ou
ndo na qualidade de autoridades competentes do Estado-Membro de
origem, ¢ aos colégios de supervisores («colégios»), caso existam, ces-
sam em 1 de Julho de 2011.

No entanto, os pedidos de registo recebidos pelas autoridades compe-
tentes do Estado-Membro de origem ou pelo colégio competente até
7 de Setembro de 2010 ndo sdo transferidos para a ESMA, devendo
a decisdo de registo ou recusa do registo ser tomada por essas autori-
dades e pelo colégio competente.

2. Sem prejuizo do disposto no segundo paragrafo do n.° 1, todos os
ficheiros e documentos de trabalho relacionados com as actividades de
supervisdo e aplicagdo no dominio das agéncias de notacdo de risco,
incluindo analises ¢ medidas coercivas em curso ou as respectivas co-
pias autenticadas, sdo transferidos para a ESMA na data referida no
n° 1.

3.  As autoridades competentes e os colégios a que se refere o n.° 1
asseguram que os registos ¢ documentos de trabalho existentes, ou as
respectivas copias autenticadas, sejam transferidos para a ESMA o mais
rapidamente possivel e, em qualquer caso, até 1 de Julho de 2011. Essas
autoridades competentes e colégios devem ainda prestar toda a assistén-
cia e aconselhamento necessarios 8 ESMA para facilitar a transferéncia
e o inicio efectivos e eficientes das actividades de supervisdo e aplica-
¢do no dominio das agéncias de notacdo de risco.

4. A ESMA age como sucessora legal das autoridades competentes e
dos colégios referidos no n.° 1 em todos os procedimentos administra-
tivos ou judiciais decorrentes das actividades de supervisdo e aplicagdo
que tenham sido instaurados por essas autoridades competentes e colé-
gios em relagdo a matérias do ambito do presente regulamento.

5. Os registos de agéncias de notacdo de risco efectuados nos termos
do disposto no capitulo I do titulo III pelas autoridades competentes
referidas no n.° 1 do presente artigo permanecem validos apos a trans-
feréncia de competéncias para a ESMA.
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6. Até 1 de Julho de 2014, e no contexto da sua actividade de
supervisdo permanente, a ESMA deve realizar pelo menos uma verifi-
cacdo de todas as agéncias de notagdo de risco que se enquadrem no
ambito das suas competéncias de supervisao.

Artigo 41.°
Entrada em vigor
O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da
sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O presente regulamento aplica-se a partir da data da sua entrada em
vigor. No entanto:

— o n.° 1 do artigo 4.° aplica-se a partir de 7 de Dezembro de 2010, e

— as alineas f), g) e h) do n.° 3 do artigo 4.° aplicam-se a partir de
7 de Junho de 2011.

O presente regulamento ¢ obrigatério em todos os seus elementos e
directamente aplicavel em todos os Estados-Membros.
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ANEXO 1

INDEPENDENCIA E PREVENCAO DE CONFLITOS DE INTERESSES

Secciio A
Requisitos de organizagao

1. As agéncias de notag@o de risco devem ter um conselho de administragdo ou
de supervisdo. Os seus quadros superiores devem garantir:

a) A independéncia das actividades de notagdo de risco, nomeadamente em
relagdo a quaisquer influéncias ou condicionalismos politicos ou pressoes
economicas;

b) A correcta identificacdo, gestdo e divulgacdo dos conflitos de interesses;

¢) O cumprimento dos restantes requisitos do presente regulamento por parte
da agéncia de notagdo de risco.

2. As agéncias de notacdo de risco devem ser organizadas de modo a garantir
que os seus interesses comerciais ndo prejudiquem a independéncia ou a
exactiddo das actividades de notagdo de risco.

Os quadros superiores das agéncias de notagdo de risco devem ser pessoas
idéneas, suficientemente competentes ¢ experimentadas, devendo garantir
uma gestdo correcta e prudente da agéncia.

Pelo menos um ter¢o, ¢ no minimo dois, dos membros do conselho de
administragdo ou de supervisdo da agéncia de notacdo de risco deverdo ser
membros independentes ndo envolvidos em actividades de notagdo de risco.

A remuneragdo dos membros independentes do conselho de administragdo ou
de supervisdo ndo deve estar ligada ao desempenho comercial da agéncia de
notagdo de risco ¢ deve ser calculada de modo que garanta a independéncia
das suas apreciagdes. O mandato dos membros independentes do conselho de
administragdo ou de supervisdo deve ter uma duragdo fixa objecto de acordo
prévio, ndo superior a cinco anos ¢ ndo renovavel. Os membros indepen-
dentes do conselho de administragdo ou de supervisdo s6 podem ser desti-
tuidos do seu cargo em caso de falta ou insuficiéncia profissional.

A maioria dos membros do conselho de administragdo ou de supervisdo,
incluindo os seus membros independentes, deve dispor de conhecimentos
suficientes em matéria de servigos financeiros. Se a agéncia de notagdo de
risco emitir notagdes de risco de instrumentos financeiros estruturados, pelo
menos um dos membros independentes ¢ um dos demais membros do con-
selho de administragdo ou de supervisdo devem dispor de conhecimentos e
experiéncia aprofundados, a nivel superior, dos mercados de instrumentos
financeiros estruturados.

Para além das responsabilidades gerais do conselho de administragdo ou de
supervisdo, os membros independentes desses conselhos tém a tarefa espe-
cifica de acompanhamento:

a) Da evolugdo da politica de notagdo e das metodologias utilizadas pela
agéncia de notagdo de risco nas suas actividades de notagdo de risco;

b) Da eficacia do sistema interno de controlo de qualidade da agéncia de
notagdo de risco relativamente as actividades de notagdo;



2009R1060 — PT — 21.06.2015 — 005.001 — 70

¢) Da eficacia das medidas e procedimentos instituidos para assegurar a
identificagdo, a eliminacdo ou a gestdo e divulgagdo dos conflitos de
interesses; ¢

d) Dos processos que visam assegurar o cumprimento das regras e a boa
governagdo, incluindo a eficiéncia da fungdo de analise referida no
ponto 9 da presente seccao.

Em relagdo as questdes referidas nas alineas a) a d), os membros indepen-
dentes do conselho de administragdo ou de supervisdo devem apresentar
periodicamente a esse conselho pareceres que serdo postos a disposicdo da
ESMA caso esta o solicite.

As agéncias de notacdo de risco devem definir politicas e procedimentos
adequados que garantam o cumprimento das obrigacdes a que estdo sujeitas
por forga do presente regulamento.

As agéncias de notagdo de risco devem aplicar procedimentos administrati-
vos e contabilisticos correctos e mecanismos de controlo interno e procedi-
mentos eficazes para a avaliagdo do risco, bem como mecanismos eficazes de
controlo e salvaguarda dos seus sistemas informaticos.

Os referidos mecanismos de controlo interno devem ser concebidos para
garantir o cumprimento das decisdes e procedimentos a todos os niveis da
agéncia de notagdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco devem aplicar e manter procedimentos de
tomada de decisdes e uma estrutura organizativa que especifiquem de modo
claro e documentado os canais de comunicagdo ¢ assegurem a afectagdo de
fungdes e responsabilidades.

As agéncias de notagdo de risco devem criar e manter um departamento com
a fungdo de verificagdo do cumprimento permanente e eficaz que opere com
independéncia (funcdo de verificagdo do cumprimento). A fungdo de verifi-
cagdo do cumprimento deve controlar e comunicar o cumprimento, pela
agéncia de notagdo de risco e respectivos empregados, das obrigacdes a
que a agéncia de notagdo de risco esta sujeita por forca do presente regula-
mento. A fungdo de verificagdo do cumprimento deve:

a) Monitorizar e avaliar regularmente a adequagdo e a eficicia das medidas e
procedimentos estabelecidos nos termos do ponto 3 e as medidas tomadas
para corrigir eventuais deficiéncias que a agéncia de notagdo de risco
evidencie no cumprimento das suas obrigagdes;

b

=

Aconselhar e assistir os gestores, analistas de notagdo de risco, emprega-
dos e quaisquer outras pessoas singulares que tenham posto os seus
servigos a disposigdo ou sob o controlo da agéncia de notagdo de risco
ou que se lhe encontrem directa ou indirectamente associadas por uma
relagdo de controlo e que sejam responsaveis por actividades de notagdo
de risco no cumprimento das obrigacdes a que a agéncia de notacdo de
risco estd sujeita por forga do presente regulamento.

A fim de permitir que a fun¢do de verificagdo do cumprimento execute as
suas tarefas de modo adequado e independente, as agéncias de notagdo de
risco devem assegurar o preenchimento das seguintes condi¢des:

a) A fungio de verificagdo do cumprimento deve ter a autoridade, recursos e
capacidade técnica necessarios e dispor de acesso a todas as informagdes
relevantes;
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10.

b) Deve ser nomeado um responsavel pela fun¢do de verificagdo do cum-
primento e pela prestagdo das informagdes relativas a essa fungdo a que
se refere o ponto 3;

c) Os gestores, analistas de notagdo de risco, empregados e quaisquer outras
pessoas singulares que tenham posto os seus servigos a disposi¢do ou sob
o controlo da agéncia de notac@o de risco ou que se lhe encontrem directa
ou indirectamente associadas por uma relagcdo de controlo e que partici-
pem nas actividades da fungéo de verificagdo do cumprimento ndo podem
estar associados ao exercicio das actividades de notagdo de risco que
monitorizam;

d) A remuneragdo do responsavel pela fungdo de verificagdo do cumpri-
mento ndo pode estar ligada ao desempenho comercial da agéncia de
notacdo de risco e deve ser calculada de modo a garantir a independéncia
das suas apreciagoes.

O responsavel pela fungdo de verificagdo do cumprimento deve assegurar
que quaisquer conflitos de interesses relativos as pessoas colocadas a dispo-
si¢ao da fungdo de verificagdo do cumprimento sejam devidamente identifi-
cados e eliminados.

O funcionario que controla o cumprimento deve apresentar regularmente
relatorios sobre o exercicio das suas fungdes aos quadros superiores da
agéncia e aos membros independentes dos conselhos de administragdo e de
supervisao.

As agéncias de notacdo de risco devem criar mecanismos organizativos e
administrativos adequados e eficientes para a prevencdo, identificagdo, eli-
minagdo, gestdo e divulgagdo dos conflitos de interesses referidos no ponto 1
da seccdo B. Devem manter registos de todas as ameagas significativas a
independéncia das actividades de notag@o de risco, nomeadamente das regras
relativas aos analistas de notagdo de risco a que se refere a secgao C, bem
como registos das salvaguardas aplicadas para limitar essas ameagas.

As agéncias de notagdo de risco devem utilizar sistemas, recursos e proce-
dimentos adequados para garantir a continuidade e regularidade do exercicio
das suas actividades de notagdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco devem criar uma funcdo de analise periddica
das suas metodologias, modelos e principais pressupostos de notagdo, como
os pressupostos matematicos e de correlagdo, e de quaisquer alteragdes sig-
nificativas que lhes sejam introduzidas, bem como da adequagdo dessas
metodologias, modelos e principais pressupostos, caso sejam ou devam vir
a ser utilizados para efeitos da avaliagdo de instrumentos financeiros novos.

Essa fungdo de andlise deve ser independente dos departamentos responsa-
veis pelas actividades de notagdo de risco, devendo responder perante os
membros do conselho de administragdo ou de supervisdo referidos no
ponto 2 da presente secgdo.

As agéncias de notacdo de risco devem monitorizar e avaliar a adequagdo e a
eficacia dos seus sistemas, mecanismos de controlo interno e outras dispo-
sicdes estabelecidas nos termos do presente regulamento e aplicar medidas
adequadas para corrigir quaisquer deficiéncias.
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Seccio B

Requisitos de funcionamento

As agéncias de notagdo de risco devem identificar, eliminar ou gerir e
divulgar de forma clara e bem evidente quaisquer conflitos de interesses,
reais ou potenciais, que possam influenciar as andlises e decisdes dos seus
analistas de notag¢@o de risco, empregados ou quaisquer outras pessoas sin-
gulares que tenham posto os seus servigos a disposi¢do ou sob o controlo da
agéncia de notagdo de risco e que estejam diretamente envolvidas nas ativi-
dades de notagdo de risco, bem como das pessoas que aprovam tais notagdes
e perspetivas de notagdo.

As agéncias de notagdo de risco devem divulgar publicamente os nomes das
entidades objecto de notagdo ou dos terceiros com elas relacionados dos
quais recebam mais de 5 % das suas receitas anuais.

As agéncias de notagdo de risco ndo devem emitir notagdes de risco nem
perspetivas de notagdo nas circunstincias a seguir indicadas, ou, no caso de
notagdes de risco ou de perspetivas de notagdo ja emitidas, devem divulgar
de imediato que as mesmas estdo potencialmente comprometidas, caso:

a) A agéncia de notacdo ou qualquer das pessoas a que se refere o
ponto 1 detenha, directa ou indirectamente, instrumentos financeiros
da entidade objecto de notagdo ou de terceiros com ela relacionados
ou qualquer outra participagdo, directa ou indirecta, nessa entidade
objecto de notagdo ou terceiros com ela relacionados, com excepgdo
das participagdes em organismos de investimentos colectivos diversifi-
cados, incluindo fundos geridos por essas entidades ou terceiros, no-
meadamente fundos de pensdes ou seguros de vida;

a-A) Um acionista ou socio de uma agéncia de notagdo de risco que detenha
10 % ou mais do seu capital ou direitos de voto ou por outra forma
esteja em posicdo de exercer uma influéncia significativa sobre as
respetivas atividades comerciais detenha 10 % ou mais do capital ou
dos direitos de voto da entidade notada ou de um terceiro com ela
relacionado ou qualquer outro interesse de propriedade nessa entidade
ou terceiro. Ficam excluidas as participagdes em organismos de inves-
timento coletivo diversificado ou em fundos geridos por essas entida-
des ou terceiros, nomeadamente fundos de pensdes ou seguros de vida,
que ndo os coloquem em posi¢do de exercer influéncia significativa
sobre as atividades comerciais desse organismo;

b) A notagdo de risco diga respeito a uma entidade objecto de notagdo ou
a terceiros com ela relacionados directa ou indirectamente ligados a
agéncia de notagdo de risco por uma relagdo de controlo;

b-A) A notagdo de risco seja emitida relativamente a uma entidade ou a um
terceiro com ela relacionado que detenha 10 % ou mais do capital ou
dos direitos de voto da agéncia de notagdo de risco em causa;

c¢) Uma das pessoas a que se refere o ponto 1 seja membro do conselho
de administragdo ou de supervisdo da entidade objecto de notagdo ou
de terceiro com ela relacionado; ou
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3-A

3-B

3-C.

c-A) Um acionista ou socio de uma agéncia de notagao de risco que detenha
10 % ou mais do seu capital ou direitos de voto ou por outra forma
esteja em posicdo de exercer uma influéncia significativa sobre as
respetivas atividades comerciais seja membro do 6rgdo de administra-
¢ao ou de supervisdo da entidade notada ou de um terceiro com ela
relacionado;

d)  Um analista de notagdo de risco que tenha participado na determinagio
da notagdo de risco ou uma pessoa que tenha aprovado essa notagdo
tenha mantido com a entidade objecto de notagdo ou com terceiros com
ela relacionados qualquer tipo de relagdo que possa causar um conflito
de interesses.

As agéncias de notagdo de risco devem também avaliar de imediato se
existem motivos para a reclassificagdo ou revogacdo da notacdo de risco
ou perspetiva de notagdo existente.

. As agéncias de notacdo de risco devem divulgar que as notagdes de risco

ou as perspetivas de notagdo estdo potencialmente comprometidas caso:

a) Um acionista ou socio de uma agéncia de notagdo de risco que detenha
5 % ou mais do seu capital ou direitos de voto ou por outra forma esteja
em posi¢do de exercer uma influéncia significativa sobre as respetivas
atividades comerciais detenha 5 % ou mais do capital ou dos direitos de
voto da entidade notada ou de um terceiro com ela relacionado ou
qualquer outro interesse de propriedade nessa entidade ou terceiro. Fi-
cam excluidas as participagdes em organismos de investimento coletivo
diversificado, incluindo fundos geridos por essas entidades ou terceiros,
nomeadamente fundos de pensdes ou seguros de vida, que ndo os co-
loquem em posi¢do de exercer influéncia significativa sobre as ativida-
des comerciais desse organismo;

b) Um acionista ou socio de uma agéncia de notagdo de risco que detenha
5 % ou mais do seu capital ou direitos de voto ou por outra forma esteja
em posi¢do de exercer uma influéncia significativa sobre as respetivas
atividades comerciais seja membro do 6rgdo de administragdo ou de
supervisdo da entidade notada ou de um terceiro com ela relacionado;

. Caso a agéncia de notagdo de risco tenha ou deva ter conhecimento das

informagdes, as obrigagdes a que se referem o ponto 3, alineas a-A), b-A) e
c-A), e o ponto 3-A impendem igualmente sobre:

a) Os acionistas indiretos abrangidos pelo artigo 10.° da Diretiva
2004/109/CE; e

b) As sociedades que controlem ou exergam direta ou indiretamente uma
influéncia dominante sobre a agéncia de notagdo de risco e sejam abran-
gidas pelo artigo 10.° da Diretiva 2004/109/CE.

As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que as comissdes cobra-
das aos seus clientes pela prestagdo de servicos de notagdo de risco e
servigos complementares ndo sejam discriminatdrias e se baseiem em custos
reais. As comissdes cobradas por servicos de notagdo de risco ndo podem
depender do nivel da notagdo emitida pela agéncia nem de qualquer outro
resultado ou produto do trabalho realizado.
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As agéncias de notacdo de risco e as pessoas que detenham direta ou
indiretamente pelo menos 5 % do seu capital ou direitos de voto ou que
por qualquer outra forma estejam em posi¢do de exercer uma influéncia
significativa sobre as respetivas atividades comerciais devem abster-se de
prestar servicos de consultoria ou aconselhamento as entidades objeto de
notagdo ou a terceiros com elas relacionados relativamente a respetiva
estrutura societaria ou juridica, aos respetivos ativos ou passivos ou as
atividades por elas exercidas.

As agéncias de notagdo de risco podem prestar servigos distintos da emis-
sdo de notagdes de risco («servigos complementares»). Os servigos com-
plementares sdo distintos da actividade de notagdo de risco e compreendem
as previsdes de mercado, as estimativas das tendéncias economicas, a ana-
lise de precos e de outros dados gerais e os servicos de distribuicdo
CONexos.

As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que a prestacdo de
servigos complementares ndo implique conflitos de interesses relativamente
a sua actividade de notagdo de risco e divulgar nos relatorios finais das
notagdes todos os servigos complementares prestados a entidade objecto de
notagdo ou a terceiros com ela relacionados.

As agéncias de notacdo de risco devem assegurar que os analistas de
notagdo de risco ou as pessoas que aprovam as notagdes ndo apresentem,
formal ou informalmente, propostas ou recomendagdes no que respeita a
concepgdo de instrumentos financeiros estruturados sobre os quais seja
provavel que a agéncia emita uma notagdo de risco.

As agéncias de notacdo de risco devem conceber os seus canais de apre-
sentacdo de relatorios e de comunica¢do de modo a garantir a independén-
cia das pessoas a que se refere o ponto 1 em relagdo a outras actividades da
agéncia exercidas numa base comercial.

As agéncias de notagdo de risco devem manter registos adequados e, se for
caso disso, pistas de auditoria das suas actividades de notagdo de risco.
Esses registos devem incluir:

a) Para cada decisdo de notagdo de risco ou perspetiva de notacdo, a
identidade dos analistas que participaram na determinacdo da notagdo
ou perspetiva de notacdo, a identidade das pessoas que aprovaram a
notagdo ou perspetiva de notagdo, a informag@o sobre se a notacéo foi
solicitada ou ndo e a data em que a decisdo de notagdo de risco foi
aprovada;

b) Os movimentos das contas relativas aos honorarios pagos por entidades
objecto de notacdo, terceiros com ela relacionados ou utilizadores das
notagdes de risco;

c¢) Os movimentos das contas relativas a cada assinante de notagdes de
riSCO Ou Servigos conexos;

d) Os registos que documentam os procedimentos e¢ metodologias de
notagdo utilizados pela agéncia de notagdo de risco para determinar
as notagdes de risco e as perspetivas de notagdo;

e) Os registos e documentos internos, nomeadamente a informagdo néo
publica e os documentos de trabalho, utilizados como base de cada
decisdo de notacdo de risco e perspetiva de notagdo tomada;
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f) Os relatorios de analise de crédito, os relatérios de avaliagdo de crédito
e os relatorios privados de notagdo de risco, bem como os registos
internos, incluindo a informagdo ndo publica e os documentos de
trabalho, utilizados como base para os pareceres expressos nesses re-
latorios;

g) Os registos dos procedimentos e medidas aplicados pela agéncia de
notagdo de risco para cumprir o presente regulamento; e

h) Copias das comunicacdes internas e externas, nomeadamente as comu-
nicagdes electronicas, recebidas e enviadas pela agéncia de notagdo de
risco e pelos seus empregados, que digam respeito as respectivas ac-
tividades de notagdo de risco.

8. Os registos e pistas de auditoria referidos no ponto 7 devem ser conserva-
dos nas instalagdes das agéncias de notagdo de risco registadas durante pelo
menos cinco anos e facultados, mediante pedido, a ESMA.

Caso o registo de uma agéncia de notacdo de risco seja revogado, os
registos devem ser conservados durante um periodo adicional de pelo me-
nos trés anos.

9.  Os registos dos direitos e obrigagdes das agéncias de notag@o de risco e das
entidades objecto de notagdo ou de terceiros com elas relacionados nos
termos de contratos de prestagdo de servigos de notagdo de risco devem
ser conservados pelo menos durante o periodo de vigéncia da relagdo da
agéncia com a entidade objecto de notagdo em causa ou com terceiros com
ela relacionados.

Sec¢ao C

Regras aplicaveis aos analistas de notacio de risco e outras pessoas
directamente envolvidas em actividades de notagdo de risco

1. Os analistas de notacdo de risco, os empregados das agéncias de notagdo de
risco e quaisquer outras pessoas singulares que tenham posto os seus ser-
vigos a disposi¢do ou sob o controlo da agéncia de notagdo de risco e que
estejam directamente envolvidas em actividades de notagdo de risco, bem
como quaisquer pessoas que lhes estejam estreitamente associadas, na acep-
¢do do n.° 2 do artigo 1.° da Directiva 2004/72/CE ('), ndo podem adquirir,
alienar ou participar na transac¢do de qualquer dos instrumentos financeiros
emitidos, garantidos ou de qualquer outra forma apoiados por qualquer
entidade objecto de notagdo que recaia no seu dominio de responsabilidade
analitica principal, com excep¢do de participagdes em organismos de in-
vestimentos colectivos diversificados, incluindo fundos geridos por aquelas
entidades, nomeadamente fundos de pensdes ou seguros de vida.

2. As pessoas a que se refere o ponto 1 ndo podem participar ou influenciar a
determinagdo da notagdo de risco ou da perspetiva de notagdo de uma
determinada entidade objeto de notag@o caso:

a) Detenham instrumentos financeiros da entidade objecto de notagdo, com
excepgdo de participagdes em organismos de investimentos colectivos
diversificados;

(") Directiva 2004/72/CE da Comissdo, de 29 de Abril de 2004, relativa as modalidades de

aplicacdo da Directiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz
respeito as praticas de mercado aceites, a defini¢do da informagdo privilegiada em
relag@o aos instrumentos derivados sobre mercadorias, a elaboragao de listas de iniciados,
a notificagdo das operagdes efectuadas por pessoas com responsabilidades directivas e a
notificacdo das operagdes suspeitas (JO L 162 de 30.4.2004, p. 70).
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b) Detenham instrumentos financeiros de qualquer entidade associada a
uma entidade objecto de notagdo cuja propriedade possa causar ou ser
geralmente considerada como causadora de um conflito de interesses,
com excepgdo de participagdes em organismos de investimentos colec-
tivos diversificados;

¢) Tenham tido recentemente uma relagdo profissional, comercial ou de
outro tipo com a entidade objecto de notagdo que possa causar ou ser
geralmente considerada como causadora de um conflito de interesses.

As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que as pessoas referidas
no ponto 1:

a) Tomem todas as medidas razoaveis para proteger os bens e registos na
posse da agéncia de notagdo de risco contra qualquer fraude, roubo ou
utilizagdo indevida, tendo em conta a natureza, a escala e a complexi-
dade das actividades da agéncia e a natureza e gama das actividades de
notagdo de risco que exerce;

b) Ndo podem divulgar quaisquer informacdes acerca das notagdes de
risco, eventuais futuras notagdes de risco ou perspetivas de notagdo da
agéncia de notag@o de risco, a ndo ser a entidade objeto de notagdo ou a
terceiros com ela relacionados;

¢) Nao divulguem quaisquer informagdes confidenciais confiadas a agéncia
de notagdo de risco, na pessoa de analistas de notagdo de risco ou
empregados de qualquer pessoa directa ou indirectamente ligada a agén-
cia por uma relacdo de controlo, ou de qualquer outra pessoa singular
que tenha posto os seus servigos a disposicdo ou sob o controlo de
qualquer pessoa que esteja directa ou indirectamente ligada a agéncia
por uma relagdo de controlo »C1 e que ndo esteja directamente en-
volvida nas actividades de notag@o de risco; <«

d) Nao utilizem nem divulguem quaisquer informagdes confidenciais tendo
em vista a negociagdo de instrumentos financeiros ou qualquer outro
objectivo, com excepgdo do exercicio de actividades de notagdo de
risco.

As pessoas referidas no ponto 1 ndo devem solicitar nem aceitar dinheiro,
presentes ou favores de quem tenha relagdes comerciais com a agéncia de
notagdo de risco.

Caso uma das pessoas a que se refere o ponto 1 considere que qualquer
outra dessas pessoas cometeu o que considera ser uma ilegalidade, deve
comunicar imediatamente essas informagdes ao responsavel pela fungdo de
verificagdo do cumprimento, sem que tal acarrete consequéncias negativas
para o denunciante.

Caso um analista de notag¢do de risco cesse a sua relagdo laboral com uma
agéncia de notagdo de risco e seja contratado por uma entidade objecto de
notagdo em cuja notagdo tenha estado envolvido ou por uma sociedade
financeira com a qual tenha tido contactos no quadro das suas funcdes
na agéncia de notacdo de risco, a agéncia deve reanalisar todo o trabalho
relevante desse analista de notag¢do de risco durante os dois anos anteriores
a sua saida.

As pessoas a que se refere o ponto 1 ndo podem assumir posigdes-chave na
gestdo de entidades objeto de notagdo ou de terceiros com elas relacionados
antes de decorridos seis meses sobre a atribui¢do da respetiva notagdo de
risco ou perspetiva de notacdo.
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8. Para os efeitos do artigo 7.°, n.° 4:

a) As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que os analistas prin-
cipais de notagdo de risco ndao estejam envolvidos em atividades de
notagdo de risco relacionadas com a mesma entidade objeto de notacdo
ou com terceiros com ela relacionados durante um periodo superior a
quatro anos;

b) As agéncias de notacdo de risco ndo contratadas pelo emitente ou por
terceiros com ele relacionados, bem como todas as agéncias de notagdo
de risco que emitem nota¢des soberanas, devem assegurar que:

i) os analistas de notagdo de risco ndo estejam envolvidos em ativida-
des de notagdo de risco relacionadas com a mesma entidade objeto
de notagdo ou com terceiros com ela relacionados durante um pe-
riodo superior a cinco anos,

i) as pessoas que aprovam as notagdes de risco ndo estejam envolvidas
em atividades de notagdo de risco relacionadas com a mesma enti-
dade objeto de notagdo ou com terceiros com ela relacionados du-
rante um periodo superior a sete anos.

As pessoas a que se refere o primeiro paragrafo, alineas a) e b), ndo podem
exercer atividades de notagdo de risco relacionadas com as entidades objeto
de notagdo ou terceiros com elas relacionados a que se referem aquelas
alineas durante um periodo de dois anos a contar do termo dos periodos
fixados nas referidas alineas.

vB
Sec¢do D
VY M3

Regras aplicdveis a apresentacio de notacdes de risco e perspetivas de
notagio

L Obrigagoes gerais

1. As agéncias de notagdo de risco devem assegurar que as suas notagdes
e perspetivas de notacdo indiquem de forma clara e bem evidente o
nome e a designagdo do posto do analista principal de notagao de
risco responsavel pela notagdo de risco em causa, bem como o nome e
o posto da pessoa que assumiu a responsabilidade principal pela
aprovacdo da notagdo de risco ou perspetiva de notagao.

2. As agéncias de notagdo de risco devem garantir, pelo menos, que:

a) Sejam indicadas todas as fontes substancialmente relevantes uti-
lizadas na elaboragdo da notagdo de risco ou perspetiva de nota-
¢do, incluindo a identificagdo da entidade objeto de notagdo ou,
se for caso disso, dos terceiros com ela relacionados, bem como
se a notagdo de risco ou a perspetiva de notacdo foi divulgada a
essa entidade ou a terceiros com ela relacionados e alterada antes
da emissdo na sequéncia dessa divulgacdo;

b) Seja fornecida a indicagdo clara da principal metodologia ou
versdo da metodologia utilizada para a determinagdo da notagéo,
com referéncia a sua descri¢do completa. Caso a nota¢ao de risco
se tenha baseado em mais de uma metodologia, ou caso a simples
referéncia a metodologia principal possa ter como resultado que
os investidores nao tenham devidamente em conta outros aspectos
importantes da nota¢ao de risco, incluindo quaisquer ajustamentos
ou desvios significativos da mesma, a agéncia de notagdo de risco
deve fornecer explicagdes desse facto no quadro da notagdo de
risco e indicar a forma como as diferentes metodologias ou aque-
les outros aspectos foram tomados em consideragdo na notagdo;
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2-A.

¢) Sejam explicados o significado de cada categoria de notagdo, a
definicdo de incumprimento e de recuperagdo e que qualquer
aviso adequado dos riscos, incluindo uma analise de sensibilidade
dos principais pressupostos da notagdo, como 0s pressupostos
matematicos e de correlagdo, seja acompanhado da notagdo de
risco que seria concedida na pior e na melhor das hipoteses;

d) Seja indicada de forma clara e bem evidente a data em que a
notagdo de risco foi divulgada pela primeira vez e atualizada pela
ultima vez, incluindo qualquer perspetiva de notagéo;

e) Seja dada informagdo sobre se a notacdo de risco se prende com
um instrumento financeiro recentemente emitido e se a agéncia de
notacdo esta a notar o instrumento financeiro pela primeira vez; e

f) No caso das perspetivas de notagdo de risco, seja referido o
horizonte temporal no qual se espera uma variagdo da notag@o
de risco.

Ao publicarem notagdes de risco ou perspetivas de notagdo, as agén-
cias de notag@o de risco devem incluir uma referéncia ao historico das
taxas de incumprimento publicadas pela ESMA no repositorio central,
nos termos do artigo 11.°, n.° 2, juntamente com uma nota explicativa
do significado dessas taxas de incumprimento.

Ao divulgar as suas metodologias, modelos e principais pressupostos
de notagdo, as agéncias de notagdo de risco devem incluir orientagdes
que expliquem os pressupostos, parimetros, limites e incertezas rela-
tivos aos modelos e metodologias de notagdo utilizados nas nota¢des
de risco, incluindo simulagdes de cenarios de crise realizadas pela
agéncia de notacdo de risco aquando da determinacdo das notagdes
de risco, informagdes sobre as andlises de fluxos de caixa que tenha
realizado ou em que se baseie e, se for caso disso, uma referéncia a
eventuais variagdes esperadas da notagdo de risco. Essas orientagdes
devem ser claras e de facil compreenséo.

As agéncias de notagao de risco devem informar a entidade objeto de
notagdo durante as horas de expediente desta e pelo menos com um
dia util completo de antecedéncia relativamente a publicagdo da no-
tacdo de risco ou perspetiva de notagdo. Essa informagdo deve incluir
os principais fundamentos em que se baseou a notagdo de risco ou
perspetiva de notagao, para que a entidade objeto de notag@o tenha a
oportunidade de chamar a atengdo da agéncia de notagéo de risco para
quaisquer erros factuais.

As agéncias de notagdo de risco devem, aquando da divulgacdo de
notagdes de risco ou de perspetivas de notacdo, indicar de forma clara
e bem evidente qualquer especificidade ou limitacdo dessa mesma
notagdo ou perspetiva. As agéncias de notagdo de risco devem, no-
meadamente, declarar de forma bem evidente, aquando da divulgagio
de notagdes de risco ou perspetivas de notag@o, se consideram satis-
fatoria a qualidade das informagdes disponiveis acerca da entidade
objeto de notagdo e em que medida verificaram as informagdes pres-
tadas por essa entidade ou por terceiros com ela relacionados. Caso
uma notagdo de risco ou perspetiva de notagdo envolva um tipo de
entidade ou instrumento financeiro em relagdo ao qual as informagdes
historicas existentes sejam limitadas, a agéncia de notacdo deve indi-
car de forma clara ¢ bem evidente essas limitagdes.
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Caso a falta de dados fiaveis, a complexidade da estrutura de um novo
tipo de instrumento financeiro ou a qualidade das informagodes dispo-
niveis seja insatisfatoria ou suscite graves questdes em relagdo a cre-
dibilidade da notagdo que a agéncia de notagdo de risco podera emitir,
esta ndo devera emitir a notagdo, devendo retirar quaisquer notagdes ja
emitidas.

5. Aquando da divulgacdo de notagdes de risco ou perspetivas de nota-
¢do, as agéncias de notacdo de risco devem explicar, nos seus comu-
nicados de imprensa ou nos seus relatorios, os fatores fundamentais
que serviram de base a essas notagdes ou perspetivas de notagéo.

Caso as informagdes a que se referem os pontos 1, 2 e 4 sejam
desproporcionadas relativamente a extensdo do relatorio divulgado, é
suficiente uma referéncia clara e visivel, no proprio relatério, ao local
em que essas informagdes possam estar facil e directamente acessi-
veis, por exemplo através de uma hiperligagdo que remeta directa-
mente para essas informagdes, conservadas num sitio internet ade-
quado da agéncia de notacdo de risco.

6.  As agéncias de notagdo de risco devem divulgar nos respetivos sitios
web ¢ notificar 8 ESMA, de forma continua, informagdes sobre todas
as entidades ou instrumentos de divida que lhes sejam submetidos
para uma primeira analise ou notacdo preliminar. Esta divulgagdo
deve ser efetuada independentemente de os emitentes celebrarem ou
ndo um contrato com a agéncia de notagdo de risco tendo em vista
uma notagdo final.

1. Obrigagdes adicionais relativas as notagoes de risco de instrumentos fi-
nanceiros estruturados

1. Caso procedam a notagdo de um instrumento financeiro estruturado, as
agéncias de notagdo de risco devem fornecer, no quadro dessa notagéo,
todas as informagdes sobre a analise efectuada, ou na qual se baseia, em
relagdo as perdas e fluxos de caixa, bem como uma indicacdo de quais-
quer alteragdes da notagdo de risco que eventualmente preveja.

2. As agéncias de notagdo de risco devem declarar a que nivel teve lugar a
avaliacdo dos processos aplicados para garantir a diligéncia devida em
relagdo aos instrumentos financeiros ou outros activos subjacentes a
instrumentos financeiros estruturados. As agéncias de notagdo de risco
devem divulgar se efectuaram alguma avaliacdo desses processos de
garantia da diligéncia devida ou se se basearam numa avaliagdo de
terceiros, indicando igualmente a forma como os resultados dessa ava-
liagdo influenciaram a notagdo de risco.

III. Obrigagoes adicionais relativas as notagoes soberanas

1. Aquando da divulgacdo de notagdes soberanas ou de perspetivas de no-
tagdo com elas associadas, as agéncias de notagdo de risco devem simul-
taneamente fornecer um relatorio de analise pormenorizado no qual se
expliquem todos os pressupostos, pardmetros, limites e incertezas, bem
como quaisquer outras informacdes tidas em consideragdo na determina-
¢do da notagdo soberana ou perspetiva de notagdo em causa. O relatorio
deve ser facultado ao publico e ser claro e de facil compreenséo.
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2. Os relatorios de investigagdo facultados ao publico que acompanhem as
alteragdes de notagdes soberanas ou de perspetivas de notagdo com elas
relacionadas devem incluir, pelo menos:

a) Uma analise pormenorizada das alteragdes dos pressupostos quanti-
tativos que fundamentam a alteragdo da notagdo e a respetiva pon-
deragdo. A analise deve incluir uma descri¢do dos seguintes elemen-
tos: rendimento per capita, crescimento do PIB, inflagdo, saldo or-
camental, saldo das contas externas, divida externa, um indicador do
desenvolvimento econémico, um indicador de incumprimento e
quaisquer outros fatores relevantes que tenham sido tomados em
considerag@o. Devem ser especificadas as ponderagdes de cada fator;

b) Uma avaliacdo pormenorizada das alteracdes dos pressupostos qua-
litativos que fundamentam a alteragdo da notagdo e a respetiva pon-
deracgéo;

¢) Uma descrigdo pormenorizada dos riscos, limites e incertezas rela-
cionados com a alteracdo da notacdo; e

d) Uma sintese das atas das reunides do comité de notagdo que decidiu
a alterag@o da notagdo.

3. Sem prejuizo do Anexo I, Seccdo D, Parte I, ponto 3, sempre que as
agéncias de notagdo de risco emitam notagdes soberanas ou perspetivas
de notagdo com elas relacionadas, s6 devem publica-las, nos termos do
artigo 8.°-A, apds o encerramento do expediente das plataformas de
negociagdo dos mercados regulamentados e com pelo menos uma
hora de antecedéncia relativamente a sua abertura.

4. Sem prejuizo do Anexo I, Secg¢do D, Parte I, ponto 5, nos termos do
qual, aquando da divulga¢do de notagdes de risco, as agéncias de no-
tacdo de risco devem explicar, nos seus comunicados de imprensa ou
relatorios, os fatores fundamentais que serviram de base a notagfo, e
embora as politicas nacionais possam servir de fator subjacente as no-
tagdes soberanas, ndo podem fazer parte das notagdes ou perspetivas de
notacdo soberanas recomendagdes, injungdes ou diretrizes politicas diri-
gidas a entidades objeto de notagdo, incluindo Estados ou autoridades
regionais ou locais de Estados.

Seccio E
Divulgacdes
Divulgagoes gerais

As agéncias de notagdo de risco devem geralmente divulgar o facto de se
encontrarem registadas nos termos do presente regulamento, bem como as
seguintes informagdes:

1. Quaisquer conflitos de interesses, reais ou potenciais, referidos no
ponto 1 da secgdo B;

2. Uma lista dos servigos complementares que prestam;

3. A politica da agéncia de notacdo de risco em relagdo a publicagdo das
suas notagdes de risco e de outras comunicagdes com elas relacionadas,
incluindo perspetivas de notacdo;

4. A natureza geral da sua politica de remuneragdes;

5. As metodologias e descrigdes dos modelos e principais pressupostos de
notagdo, nomeadamente pressupostos matematicos ou de correlagdo,
utilizados nas suas actividades de notagéo de risco, bem como quaisquer

alteracOes relevantes dos mesmos;

6. Qualquer alteragdo relevante dos seus sistemas, recursos ou procedimen-
tos; e

7. Se for caso disso, o seu cddigo de conduta.
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1. Divulgagées periodicas

As agéncias de notacdo de risco devem divulgar periodicamente as seguin-
tes informacgdes:

1. Semestralmente, dados sobre as taxas historicas de erro das suas cate-
gorias de notacdo, fazendo a distingdo entre as principais zonas geogra-
ficas dos emitentes, ¢ sobre a evolugdo dessas taxas de erro;

2. Anualmente:

a) Uma lista das comissdes cobradas a cada cliente por cada no-
tacdo de risco e por quaisquer servicos complementares;

a-A) A sua politica de pregos, incluindo a estrutura das comissdes ¢
os critérios de fixagdo dos pregos das notagdes de risco das
diferentes classes de ativos;

b) Uma lista dos clientes da agéncia de notagdo de risco cuja
contribuig¢do para a taxa de crescimento das receitas da agéncia
geradas durante o exercicio financeiro anterior tenha excedido
em mais de 50 % a taxa de crescimento das receitas totais da
agéncia durante o exercicio em causa. Esses clientes s6 podem
ser incluidos na referida lista caso representem mais de 0,25 %
das receitas totais da agéncia de notagdo de risco a nivel mun-
dial; e

c) Uma lista das notagdes de risco elaboradas durante o ano, que
indique a propor¢do de notagdes de risco ndo solicitadas.

Para efeitos do presente niimero, entende-se por «cliente» uma entidade,
as suas filiais e as entidades associadas em cujo capital essa entidade
detenha uma participagdo superior a 20 %, bem como qualquer outra
entidade em relagdo a qual tenha negociado a estruturagdo de uma
emissdo de divida em nome de um cliente, tendo a agéncia de notagao
de risco recebido directa ou indirectamente honorarios pela notagdo de
risco dessa emissdo de divida.

III. Relatorio de transparéncia

As agéncias de notacdo de risco devem disponibilizar anualmente as se-
guintes informagdes:

1. Informagdes pormenorizadas sobre a estrutura juridica e a propriedade
da agéncia, incluindo informagdo sobre participagdes de capital na acep-
¢do dos artigos 9.° e 10.° da Directiva 2004/109/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de Dezembro de 2004, relativa a har-
monizagdo dos requisitos de transparéncia no que se refere as informa-
¢Oes respeitantes aos emitentes cujos valores mobiliarios estdo admitidos
a negociagdo num mercado regulamentado (');

2. Uma descrigdo dos mecanismos internos de controlo destinados a asse-
gurar a qualidade das suas actividades de notagdo de risco;

3. Dados estatisticos sobre a afetacdo do seu pessoal a emissao de novas
notagdes de risco, a revisdo das notagdes de risco ja existentes, a ava-
liagdo das metodologias e modelos utilizados e aos cargos superiores de
dire¢@o, bem como sobre a afetagdo de pessoal as atividades de notag@o
discriminadas pelas diferentes classes de ativos (sociedades — produtos
financeiros estruturados — entidades soberanas);

(1) JO L 390 de 31.12.2004, p. 38.
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4. Uma descri¢do da sua politica de conservagdo de registos;

5. Os resultados da revisdo interna anual da sua funcdo independente de

verificagdo do cumprimento;

6. Uma descricdo das politicas de gestdo e de rotacdo de analistas de

notagdo de risco;

7. Informagdes financeiras sobre as receitas da agéncia de notagdo de risco,

incluindo o volume de negdcios total, dividido em comissdes de notagao
de risco e de servigos complementares, com uma descri¢do completa de
ambos, incluindo as receitas provenientes da prestacdo de servigos com-
plementares a clientes de servigos de notacdo e a distribuicdo das co-
missdes de notagdo de risco pelas diferentes classes de ativos. As in-
formagdes sobre o volume de negdcios total devem também incluir a
discriminag@o geografica desse volume de negocio entre receitas geradas
na Unido e receitas provenientes do resto do mundo;

8. Uma declaragdo sobre a governagdo da sociedade, na acepgdo do n.° 1

do artigo 46.°-A da Directiva 78/660/CEE do Conselho, de 25 de Julho
de 1978, relativa as contas anuais de certas formas de sociedades (*).
Para efeitos dessa declaragdo, as informagoes referidas na alinea d) do
n.° 1 do artigo 46.°-A da referida directiva devem ser fornecidas pela
agéncia de notagdo de risco independentemente de se encontrarem ou
ndo abrangidas pela Directiva 2004/25/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa as ofertas publicas de aqui-
si¢do (2).

JO L 222 de 14.8.1978, p. 11.

L 142 de 30.4.2004, p. 12.
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A A N

11.

12.
13.
14.

15.

16.

17.

ANEXO 11

INFORMACOES A FORNECER NO PEDIDO DE REGISTO
Designagdo completa da agéncia de notagdo de risco e enderego da sua
sede social na »M3 Unido <«

Nome e contactos de uma pessoa de contacto e do responsavel pela fungdo
de verificagdo do cumprimento;

Estatuto juridico;

Classe de notagdo de risco em relag@o a qual a agéncia de notagdo de risco
requer o registo;

Estrutura de propriedade;

Estrutura de organizagdo e governagdo da agéncia;

Recursos financeiros para o exercicio de actividades de notagdo de risco;
Pessoal da agéncia de notacdo de risco e suas qualificagdes especializadas;
Informagdes a respeito das filiais da agéncia de notagdo de risco;

Descrigdo dos procedimentos e metodologias utilizados para a emissdo e
revisdo de notagdes de risco;

Politicas e procedimentos que permitam identificar, gerir e divulgar os
conflitos de interesses;

Informagdes relativas aos analistas de notagdo de risco;
Politica de remuneracdes e de avaliagdo do desempenho;

Outros servigos que a agéncia de notagdo tencione prestar, para além das
actividades de notac¢do de risco;

Programa de actividades, incluindo indicagdes sobre o lugar onde a agéncia
de notagdo de risco prevé executar a maior parte das suas actividades e
sobre a eventual criagdo de sucursais, bem como sobre os tipos de activi-
dades previstos;

Documentos e informagdes pormenorizadas sobre as previsdes de utilizagdo
da validagao;

Documentos e informagdes pormenorizadas sobre a politica de subcontra-
tacdo prevista, incluindo informagdes sobre as entidades que deverdo assu-
mir fungdes de subcontratantes.
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ANEXO 11

Lista de infraccées a que se referem o n.° 1 do artigo 24.° e 0 n.° 1 do
artigo 36.-A

1.  Infracgoes relacionadas com conflitos de interesses e requisitos de orga-
nizagdo ou funcionamento

1. As agéncias de notacdo de risco violam o n.° 3 do artigo 4.° se
validarem uma notagdo de risco emitida num pais terceiro sem que
estejam preenchidas as condi¢des previstas nesse numero, salvo se o
motivo da infrac¢do ndo for do conhecimento, ou estiver fora do
controlo, da propria agéncia.

2. As agéncias de notago de risco violam o segundo paragrafo do n.° 4
do artigo 4.° se utilizarem a validagdo de uma notagdo de risco
emitida num pais terceiro com o propoésito de iludir os requisitos
do presente regulamento.

3. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 1 da seccdo A do anexo I, caso ndo criem
um conselho de administracdo ou de supervisao.

4. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, sec¢do A, ponto 2, primeiro paragrafo,
caso ndo assegurem que Os seus interesses comerciais ndo prejudi-
quem a independéncia ou a exactiddo das actividades de notagdo de
risco.

5. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, sec¢do A, ponto 2, segundo paragrafo,
caso nomeiem administradores executivos que ndo gozem de boa
reputagdo, que ndo sejam suficientemente qualificados e experientes
ou que ndo possam assegurar uma gestdo solida e prudente da agén-
cia.

6. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, sec¢do A, ponto 2, terceiro paragrafo, se
ndo nomearem o nimero necessario de membros independentes para
o seu conselho de administragdo ou de supervisdo.

7. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugacdo com o anexo I, seccdo A, ponto 2, quarto paragrafo, se
estabelecerem sistemas de remunera¢do dos membros independentes
do seu conselho de administragdo ou de supervisdo ligados aos
resultados comerciais da agéncia, se a remuneragdo desses membros
ndo for calculada de modo a garantir a independéncia das suas
apreciagoes, se fixarem o mandato dos membros independentes do
seu conselho de administragdo ou de supervisdo por um periodo
superior a cinco anos ou por periodos renovaveis, ou se destituirem
um desses membros por motivos distintos da falta ou insuficiéncia
profissional.

8. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugacdo com o anexo I, sec¢do A, ponto 2, quinto paragrafo, se
nomearem para o seu conselho de administragdo ou de supervisdo
membros que ndo tenham competéncia suficiente no dominio dos
servicos financeiros ou, caso emita notagdes de risco de instrumentos
financeiros estruturados, se pelo menos um dos membros indepen-
dentes e pelo menos um dos demais membros do conselho de ad-
ministracdo ou de supervisio nomeados nao dispuserem de conheci-
mentos e experiéncia aprofundados, a nivel superior, dos mercados
de instrumentos financeiros estruturados.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em

conjugagdo com o anexo I, seccdo A, ponto 2, sexto paragrafo, se
ndo assegurarem que os membros independentes dos conselhos de
administracdo ou de supervisdo exergam as fungdes de monitorizagdo
das matérias referidas no sexto paragrafo do referido ponto.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, secgdo A, ponto 2, sétimo paragrafo, se
ndo assegurarem que os membros independentes dos conselhos de
administragdo ou de supervisdo apresentem periodicamente aos res-
pectivos conselhos os seus pareceres sobre as matérias referidas no
sexto paragrafo do referido ponto e os disponibilizem, a pedido, a
ESMA.

As agéncias de notacdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 3 da seccdo A do anexo I, se ndo formu-
larem politicas ou procedimentos adequados para assegurar o cum-
primento das suas obrigagdes nos termos do presente regulamento.

As agéncias de notacdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 4 da secgdo A do anexo I, caso ndo pos-
suam procedimentos administrativos e contabilisticos solidos, meca-
nismos de controlo interno, processos eficazes de avaliagao dos ris-
cos ou mecanismos eficazes para o controlo e a salvaguarda dos
sistemas de processamento de informagdo, ou ndo apliquem ou man-
tenham procedimentos de tomada de decisdes ou estruturas organi-
zativas conformes com o referido ponto.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 5 da seccdo A do anexo I, se ndo ins-
tituirem ou mantiverem um departamento permanente e eficaz com
a funglo de verificagdo do cumprimento (fun¢do de verificagdo do
cumprimento) que trabalhe de modo independente.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, sec¢do A, ponto 6, primeiro paragrafo, se
ndo garantirem condigdes que permitam que a fungdo de verificagdo
do cumprimento seja desempenhada de modo adequado e indepen-
dente, conforme estabelecido no primeiro paragrafo desse ponto.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 7 da seccdo A do anexo I, se ndo ins-
tituirem mecanismos organizativos e administrativos apropriados e
eficazes para prevenir, identificar, eliminar ou gerir e divulgar qual-
quer dos conflitos de interesses a que se refere o ponto 1 da secgdo
B do anexo I, ou se ndo providenciarem a manutenc@o de registos de
todas as ameagas significativas a independéncia das actividades de
notagdo de risco, incluindo as referentes as normas sobre os analistas
de notagdo a que se refere a secgdo C do anexo I, bem como as
salvaguardas aplicadas para atenuar essas ameagas.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 8 da sec¢do A do anexo I, se ndo empre-
garem sistemas, recursos e¢ procedimentos adequados a garantia da
continuidade e regularidade do exercicio das suas actividades de
notagdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugac¢do com o ponto 9 da seccdo A do anexo I, se ndo ins-
tituirem uma fungdo de analise que:
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18.

19.

20.

20-A.

21.

22.

a) Seja responsavel pelo exame periddico das metodologias, dos
modelos e dos principais pressupostos da notagdo e por quaisquer
alteragdes significativas que lhes sejam introduzidas, e pela ade-
quacdo dessas metodologias, modelos e principais pressupostos,
caso sejam ou devam vir a ser utilizados para efeitos da avaliagdo
de instrumentos financeiros novos;

b

=

Seja independente das ac¢des comerciais responsaveis pelas acti-
vidades de notagdo de risco; e

C

~

Responda perante os membros do conselho de administragdo ou
de supervisdo.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugacdo com o ponto 10 da sec¢do A do anexo I, se ndo acom-
panharem e avaliarem a adequagdo ¢ a eficacia dos seus sistemas,
mecanismos de controlo interno e dispositivos instituidos nos termos
do presente regulamento e se ndo tomarem medidas apropriadas para
suprir quaisquer deficiéncias.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 6.°, n.° 2, em
conjugagdo com o Anexo I, Seccdo B, ponto 1, se ndo identificarem,
eliminarem ou gerirem e divulgarem, de forma clara e bem evidente,
quaisquer conflitos de interesses reais ou potenciais que possam
influenciar as analises e apreciacdes dos seus analistas de notagdo,
dos seus funcionarios, de qualquer outra pessoa singular cujos ser-
vigos sejam postos a disposicdo ou sob o controlo da agéncia e que
esteja diretamente envolvida em atividades de notagdo de risco, ou
das pessoas que aprovam as notagdes de risco e as perspetivas de
notagao.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 6.°, n.° 2, em
conjugagdo com o Anexo I, Sec¢do B, ponto 3, primeiro paragrafo,
se emitirem uma notagdo de risco ou uma perspetiva de notagdo em
qualquer das circunstancias descritas no primeiro paragrafo do refe-
rido ponto, ou, no caso de uma notagdo de risco ou perspetiva de
notagdo ja existente, se ndo divulgarem de imediato que a mesma
pode ser afetada por essas circunstancias.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 6.°, n.° 2, em
conjugagdo com o Anexo I, Sec¢do B, ponto 3-A, se ndo divulgarem
que uma notacdo de risco ou uma perspetiva de notacdo existente
pode ser afetada pelas circunstancias a que se referem as alineas a) e
b) daquele ponto.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 6.°, n.° 2, em
conjugagdo com o Anexo I, Seccdo B, ponto 3, segundo paragrafo,
se ndo procederem & avaliagdo imediata da existéncia de motivos
para rever ou revogar uma notagdo de risco ou uma perspetiva de
notagdo existente.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 6.°, n.° 2, em
conjugacdo com o Anexo I, Sec¢do, B, ponto 4, primeiro paragrafo,
se emitirem notagdes de risco sobre entidades, caso elas proprias ou
pessoas que detenham direta ou indiretamente pelo menos 5 % do
seu capital ou direitos de voto, ou que por outra forma estejam em
posicdo de exercer uma influéncia dominante sobre as respetivas
atividades comerciais, prestem servigos de consultoria ou aconselha-
mento a essas entidades objeto de notagdo ou a terceiros com elas
relacionados relativamente a respetiva estrutura societaria ou juridica
ou aos respetivos ativos, passivos ou atividades.
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22-A.

23.

24.

25.

26.

26-A.

26-B.

27.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 6.°-A, n.° 1, caso
um dos seus acionistas ou socios, que detenha 5 % ou mais do
capital ou dos direitos de voto da agéncia de notagdo ou de uma
sociedade que possa exercer controlo ou uma influéncia dominante
sobre a agéncia de notagdo, viole uma das proibigdes constantes das
alineas a) a e) daquele niimero, com excegdo da prevista na alinea a)
para participagdes em organismos de investimento coletivo diversi-
ficado, incluindo fundos geridos por essas entidades ou terceiros,
nomeadamente fundos de pensdes ou seguros de vida, desde que
ndo coloque o referido acionista ou socio em posicdo de exercer
influéncia significativa sobre as atividades comerciais desse
organismo.

As agéncias de notacdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, seccdo B, ponto 4, terceiro paragrafo,
primeira parte, se ndo assegurarem que a prestagdo de um servigo
complementar ndo represente um conflito de interesses com a sua
actividade de notagdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 5 da seccdo B do anexo I, se ndo assegu-
rarem que aos analistas de notacdo ou as pessoas que aprovam as
notagdes seja vedada a apresentagdo de propostas ou recomendagdes
referentes a concepgdo de instrumentos financeiros estruturados sobre
os quais a agéncia deva emitir uma nota¢do de risco.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 6 da seccdo B do anexo I, se ndo conce-
berem os seus canais de transmissdo e comunicagdo de informagdes
de molde a assegurarem a independéncia das pessoas a que se refere
o ponto 1 da sec¢do B relativamente a outras actividades da agéncia
exercidas numa base comercial.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, sec¢do B, ponto 8, segundo paragrafo, se
ndo mantiverem os registos por um prazo de pelo menos trés anos
apos o respectivo averbamento ter sido cancelado.

As agéncias de notag@o de risco que tenham celebrado contratos para
a emissdo de notagdes de risco sobre retitularizagdes violam o ar-
tigo 6.°-B, n.° 1, se emitirem notagdes de risco sobre novas retitu-
larizagdes com ativos subjacentes do mesmo cedente durante um
periodo superior a quatro anos.

As agéncias de notagdo de risco que tiverem celebrado contratos para
a emissdo de notagdes de risco sobre retitularizagdes violam o ar-
tigo 6-B, n.° 3, se celebrarem novo contrato para a emissdo de
notagdes de risco sobre retitularizagdes com ativos subjacentes do
mesmo cedente durante um periodo igual a duragdo do contrato
terminado a que se refere o artigo 6.°-B, n.° 1 e 2, mas que ndo
exceda quatro anos.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 1 do artigo 7.° se ndo
assegurarem que os seus analistas de notagdo, funcionarios ou outras
pessoas singulares cujos servigcos sejam postos a sua disposi¢do ou
sob o seu controlo e que estejam directamente envolvidas em acti-
vidades de notagdo de risco possuam os conhecimentos e a expe-
riéncia adequados ao desempenho das fungdes que lhes sdo
confiadas.
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28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 7.° se ndo
assegurarem que as pessoas referidas no n.° 1 do artigo 7.° ndo
iniciem ou participem em negociagdes sobre honorarios ou pagamen-
tos com qualquer entidade objecto de notagdo, com terceiros com ela
relacionados ou com qualquer pessoa directa ou indirectamente li-

gada por controlo a entidade objecto de notagdo.

As agéncias de notacdo de risco violam o n.° 3 do artigo 7.°, em
conjugagdo com anexo I, seccdo C, ponto 3, alinea a), se ndo asse-
gurarem que as pessoas referidas no ponto 1 dessa secgdo tomem
todas as medidas razodveis para proteger o patrimonio e os registos
na posse da agéncia em relagdo a fraude, furto ou uso indevido,
tendo em conta a natureza, a escala e a complexidade da sua acti-
vidade e a natureza e amplitude das suas actividades de notagdo de
risco.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 3 do artigo 7.°, em
conjugagdo com o ponto 5 da sec¢do C do anexo I, se impuserem
consequéncias negativas a pessoa referida no ponto 1 da referida
sec¢do caso tal pessoa informe o responsavel pela verificagdo do
cumprimento de que outra pessoa referida no ponto 1 teve uma
conduta que considera ilegal.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 3 do artigo 7.°, em
conjugagdo com o ponto 6 da sec¢do C do anexo I, se ndo proce-
derem a analise do trabalho relevante de um analista de notagdo
durante os dois anos anteriores a cessa¢do da sua actividade na
empresa no caso de o analista se despedir e ingressar numa entidade
objecto de notacdo em cuja notagdo ele proprio tenha estado envol-
vido, ou numa empresa financeira com a qual tenha tido contactos
no quadro das suas fung¢des na agéncia de notagdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 3 do artigo 7.°, em
conjugagdo com o ponto 1 da sec¢do C do anexo I, se ndo assegu-
rarem que a qualquer uma das pessoas referidas nesse ponto seja
vedado adquirir, alienar ou participar numa transac¢do com um ins-
trumento financeiro referido no ponto em causa.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 7.°, n.° 3, em
conjugagdo com o Anexo I, Sec¢do C, ponto 2, se ndo assegurarem
que a uma pessoa referida no ponto 1 dessa Secgdo seja vedado
participar ou de algum modo influenciar a determinagdo de uma
notagdo de risco ou perspetiva de notagdo, nos termos do ponto 2
dessa secc¢ao.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 3 do artigo 7.°, em
conjugagdo com o anexo I, sec¢do C, ponto 3, alineas b), c) e d), se
ndo assegurarem que qualquer uma das pessoas referidas no ponto 1
dessa secgdo ndo divulgue, utilize ou partilhe informagdes conforme
referido nessas alineas.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 3 do artigo 7.°, em
conjugagdo com o ponto 4 da seccdo C do anexo I, se ndo assegu-
rarem que nenhuma das pessoas referidas no ponto 1 dessa sec¢do
solicite ou aceite dinheiro, presentes ou favores de alguém com
quem a agéncia de notacdo de risco mantenha relagdes comerciais.



2009R1060 — PT — 21.06.2015 — 005.001 — 89

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

42-A.

42-B.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 7.°, n.° 3, em
conjugag¢do com o Anexo I, Sec¢do C, ponto 7, se ndo assegurarem
que a qualquer das pessoas referidas no ponto 1 dessa sec¢do seja
vedado assumir uma posi¢ao-chave na gestdo de entidades objeto de
notagdo ou de terceiros com elas relacionados durante os seis meses
que se seguirem a emissdo da notagdo de risco ou perspetiva de
notagao.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 4 do artigo 7.°, em
conjuga¢do com o anexo I, sec¢do C, ponto 8, primeiro paragrafo,
alinea a), se ndo assegurarem que o analista principal ndo participe
em actividades de notagdo de risco relacionadas com a mesma enti-
dade objecto de notagdo ou com terceiros com ela relacionados
durante um periodo superior a quatro anos.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 7.°, n.° 4, em
conjugagdo com o Anexo I, Seccdo C, ponto 8, primeiro paragrafo,
alinea b), subalinea i), se ndo assegurarem que, caso emitam nota-
¢des de risco ou notagdes soberanas ndo solicitadas, os analistas de
notagdo nao participem em atividades de notag@o de risco relaciona-
das com a mesma entidade notada ou com terceiros com ela rela-
cionados durante um periodo superior a cinco anos.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 7.°, n.° 4, em
conjugacdo com o Anexo I, Sec¢do C, ponto 8, primeiro paragrafo,
alinea b), subalinea ii), se ndo assegurarem que, caso emitam nota-
¢des de risco ou notagdes soberanas ndo solicitadas, a pessoa que
aprova as notagdes de risco ndo participe em atividades de notagdo
de risco relacionadas com a mesma entidade objeto de notacdo ou
com terceiros com ela relacionados durante um periodo superior a
sete anos.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 7.°, n.° 4, em
conjugagdo com o Anexo I, Seccao C, ponto 8, segundo paragrafo,
se ndo assegurarem que qualquer das pessoas referidas nas alineas a)
e b) do primeiro paragrafo daquele ponto ndo participe em atividades
de notagdo de risco relacionadas com a entidade objeto de notagdo
ou os terceiros com ela relacionados a que se referem aquelas alineas
durante um periodo de dois anos a contar do termo dos periodos
fixados nas referidas alineas.

As agéncias de notacdo de risco violam o n.° 5 do artigo 7.° se
introduzirem sistemas de remuneragdo ou de avaliagdo do desempe-
nho que dependam das receitas obtidas da sua relagdo com as enti-
dades objecto de notagdo ou com terceiros com elas relacionados.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 2 se ndo
tomarem, aplicarem e executarem medidas adequadas para assegurar
que as notagdes de risco e as perspetivas de notagdo que emitem se
baseiem numa analise exaustiva de todas as informagoes disponiveis
e relevantes para a analise, de acordo com as metodologias de no-
tacdo aplicaveis.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 2, se utili-
zarem informagdes fora do ambito desse nimero.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 2-A se
emitirem alteragcGes de notagdes de risco que ndo respeitem as me-
todologias de notagdo publicadas pela agéncia.
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43.

44,

45.

46.

46-A.

47.

48.

49.

49-A.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 3 do artigo 8.° se ndo
utilizarem metodologias de notagdo rigorosas, sistematicas, continuas
e sujeitas a validagdo com base na experiéncia historica, incluindo a
verificacdo a posteriori.

As agéncias de notagdo de risco violam o primeiro paragrafo do n.° 4
do artigo 8.° se se recusarem a emitir uma notagdo de risco de uma
entidade ou de um instrumento financeiro devido ao facto de uma
parte da entidade ou do instrumento financeiro ter sido previamente
notada por outra agéncia de notacdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco violam o segundo paragrafo do n.° 4
do artigo 8.° se ndo registarem todas as ocasides em que O seu
processo de notagdo de risco se afaste de notagdes de risco ja exis-
tentes emitidas por outra agéncia de notagdo de risco sobre activos
subjacentes ou instrumentos financeiros estruturados ou ndo fornece-
rem uma justificagdo para a diferenga de avaliagdo.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 5, primeiro
paragrafo, primeiro periodo, se ndo procederem ao acompanhamento
das suas notagdes de risco que ndo sejam notagdes soberanas, ou se
ndo revirem as suas notagdes de risco que ndo sejam notacdes so-
beranas, ou as suas metodologias de notagdo, numa base continua e
pelo menos uma vez por ano.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 5, segundo
paragrafo, em conjugagdo com o artigo 8.%, n.° 5, primeiro paragrafo,
primeiro periodo, se ndo procederem ao acompanhamento das suas
notagdes soberanas ou se ndo revirem as suas notagdes soberanas
numa base continua e pelo menos semestralmente.

As agéncias de notagdo de risco violam o segundo periodo do n.° 5
do artigo 8.° se no instituirem mecanismos internos de acompanha-
mento do impacto das alteragdes das condi¢des macroecondmicas e
dos mercados financeiros nas notagdes de risco.

As agéncias de notacdo de risco violam a alinea b) do n.° 6 do
artigo 8.° caso alterem as metodologias, modelos ou principais pres-
supostos utilizados nas actividades de nota¢do de risco se ndo revi-
rem as notagdes de risco afectadas nos termos dessa alinea ou ndo
mantiverem entretanto essas notagdes sob observagao.

As agéncias de notagdo de risco violam a alinea c¢) do n.° 6 do
artigo 8.° se ndo procederem a uma nova avaliagdo de uma notagao
de risco que tenha sido baseada em metodologias, modelos ou prin-
cipais pressupostos de notagdo sujeitos a alteragdes, caso o efeito
combinado global de tais alteragdes afecte a notagdo de risco em
causa.

As agéncias de notacdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 6, alinea c),
em conjugagdo com o artigo 8.°, n.° 7, alinea c), se ndo procederem
a uma nova avaliagdo de uma notagdo de risco cuja emissdo tenha
sido afetada por erros nas metodologias de notacdo ou na sua apli-
cagdo.
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50.

S1.

52.

53.

54.

55.

56.

57.

58.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 9.° se procederem a
externalizagdo de importantes fungdes operacionais de um modo que
prejudique substancialmente a qualidade do controlo interno da agén-
cia ou a capacidade de a ESMA supervisionar o cumprimento das
obrigacdes previstas no presente regulamento por parte da agéncia.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 10.°, em
conjugagdo com o anexo I, seccdo D, parte I, ponto 4, segundo
paragrafo, se emitirem uma notagdo de risco ou ndo retirarem uma
notagdo ja emitida nos casos em que a falta de dados fiaveis, a
complexidade da estrutura de um novo tipo de instrumento finan-
ceiro ou a qualidade da informagdo disponivel ndo sejam satisfatorias
ou suscitem sérias duvidas sobre a possibilidade de as agéncias de
notagdo de risco fornecerem uma notag¢do de risco credivel.

As ageéncias de notagdo de risco violam o n.° 6 do artigo 10.° se
utilizarem o nome da ESMA ou de uma autoridade competente de
um modo que possa indiciar ou sugerir que essa autoridade subs-
creve ou aprova as notagdes de risco ou quaisquer outras actividades
de notagdo de risco de uma agéncias de notagdo de risco.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 13.° se cobrarem
uma taxa pela informagfo prestada nos termos dos artigos 8.° a 12.°

As agéncias de notacdo de risco, caso estejam constituidas sob a
forma de pessoa colectiva estabelecida na Unido, violam o n.° 1
do artigo 14.° se ndo solicitarem o registo para efeitos do n.° 1 do
artigo 2.°

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°-A, n.° 3, se ndo
publicarem no seu sitio web nem submeterem a ESMA anualmente,
no final de dezembro, nos termos do Anexo I, Sec¢do D, Parte III,
ponto 3, um calenddrio para os 12 meses seguintes, fixando um
maximo de trés datas, estabelecidas a sexta-feira, para a publicacdo
de notagdes soberanas e perspetivas de notagdo relacionadas nao
solicitadas, bem como as datas, estabelecidas a sexta-feira, para a
publica¢do de nota¢des soberanas e perspetivas de notagdo relacio-
nadas solicitadas.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°-A, n.° 4, se se
afastarem do calendario anunciado, se tal ndo for necessario para
cumprirem as obrigagdes previstas no artigo 8.°, n.° 2, no artigo 10.°,
n.° 1, ou no artigo 11.°, n.° 1, ou se ndo apresentarem uma expli-
cagdo pormenorizada das razdes do afastamento.

As agéncias de notacdo de risco violam o artigo 10.°, n.° 2, em
conjugagdo com o Anexo I, Seccdo D, Parte III, ponto 3, se publi-
carem uma notagdo soberana ou uma perspetiva de notagdo com ela
relacionada durante o horario de expediente dos mercados regula-
mentados ou menos de uma hora antes da sua abertura.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 10.°, n.° 2, em
conjugagdo com o Anexo I, Seccao D, Parte III, ponto 4, se dirigi-
rem recomendagdes, prescricdes ou diretrizes de natureza politica as
entidades objeto de notagao, incluindo Estados ou autoridades regio-
nais ou locais de um Estado, nas nota¢des soberanas ou nas pers-
petivas de notagdo.
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59.

60.

61.

62.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°-A, n.° 2, se
basearem as suas comunicagdes publicas relativas a alteragdes de
notagdes soberanas e que ndo sejam notagdes de risco, perspetivas
de notagdo ou comunicados de imprensa anexos, a que se refere o
Anexo I, Seccdo D, Parte I, ponto 5, em informagdes da esfera da
entidade objeto de notagdo que tenham sido divulgadas sem o con-
sentimento desta, a menos que essas informagdes tenham sido obti-
das a partir de fontes geralmente acessiveis ou ndo existam razoes
legitimas para a entidade objeto de notagdo ndo autorizar a sua
divulgacao.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°-A, n.° 1, se ndo
facultarem ao publico relatérios individuais por pais aquando do
anuncio de uma revisdo da situacdo de um dado grupo de paises.

As agéncias de notagdo de risco violam o Anexo I, Seccdo D, Parte
11, ponto 1, se emitirem uma notagdo soberana ou uma perspetiva de
notagdo com ela relacionada sem a fazerem acompanhar de um
relatério de investigagdo pormenorizado no qual se expliquem todos
os pressupostos, pardmetros, limites e incertezas, bem como quais-
quer outras informagdes tidas em consideracdo na determinagdo
dessa notagdo soberana ou perspetiva de notacdo, ou se esse relatorio
néo for facultado ao publico ou ndo for claro e de facil compreenséo.

As agéncias de notagdo de risco violam o Anexo I, Sec¢do D, Parte
IIL, ponto 2, se ndo facultarem ao publico os relatorios de investiga-
¢do que acompanham as alteracdes das notagdes soberanas ou das
perspetivas de notagdo com elas relacionadas, ou se ndo incluirem
nesses relatorios pelo menos as informagdes referidas no Anexo I,
Secgdo D, Parte III, ponto 2, alineas a) a d).

1. Infracgdes relacionadas com obsticulos as actividades de supervisdo

1.

3-A.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o ponto 7 da sec¢do B do anexo I, se ndo mantive-
rem os registos ou pistas de auditoria das suas actividades de nota¢do
de risco previstos nessas disposi¢oes.

. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em

conjugagdo com o anexo I, sec¢do B, ponto 8, primeiro paragrafo, se
ndo conservarem os registos ou pistas de auditoria referidos no
ponto 7 dessa secgdo nas suas instalagdes durante, pelo menos, cinco
anos, ou ndo os facultarem a ESMA, a pedido.

. As agéncias de notacdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em

conjugagdo com o ponto 9 da seccdo B do anexo I, se ndo conser-
varem os registos dos direitos e obrigacdes da agéncia de notagdo de
risco, da entidade objecto de notacdo ou de terceiros com esta rela-
cionados, no quadro de um acordo de prestacdo de servigos de nota-
¢éo de risco, durante todo o periodo de vigéncia da sua relagdo com a
entidade objecto de notagdo ou com terceiros com ela relacionados.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 14.°, n.° 3, terceiro
paragrafo, se ndo notificarem a ESMA de quaisquer alteragdes subs-
tanciais propostas as metodologias, modelos ou principais pressupos-
tos de notagdo existentes ou de quaisquer novas metodologias, mode-
los ou principais pressupostos de notagdo que propuserem, quando
publicarem as metodologias de notagdo no seu sitio web nos termos
do artigo 8.°, n.° 5-A.
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3-B. As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 5-A, primeiro
paragrafo, se ndo publicarem no seu sitio web as novas metodologias
que se proponham utilizar ou as alteragdes substantivas as metodolo-
gias de notagdo existentes que pretendam introduzir e sejam susceti-
veis de ter impacto numa notagdo de risco, juntamente com a expli-
cagdo dos fundamentos e implicagdes dessas alteragdes.

3-C. As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 7, alinea a),
se nao notificarem a ESMA dos erros que tenham detetado nas suas
metodologias de notagdo ou na respetiva aplicagdo ou se ndo expli-
carem o impacto desse erros nas suas notagdes de risco, nomeada-
mente a necessidade de revisdo das notagdes emitidas.

4. As agéncias de nota¢do de risco violam o n.° 2 do artigo 11.° se ndo
prestarem as informagdes solicitadas ou ndo prestarem essas informa-
¢oes no formato requerido no referido niimero.

4-A. As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 11.°-A, n.° 1, se ndo
prestarem as informacdes solicitadas ou ndo prestarem essas informa-
¢des no formato referido nesse numero.

5. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 3 do artigo 11.°, em
conjugagdo com o anexo I, sec¢do E, parte I, ponto 2, se ndo facul-
tarem a ESMA a lista dos seus servicos complementares.

6. As agéncias de notagdo de risco violam o segundo paragrafo do n.° 3
do artigo 14.° se ndo notificarem oportunamente a ESMA de qualquer
alteragdo relevante das condigdes subjacentes ao registo inicial, nos
termos desse paragrafo.

7. As agéncias de nota¢do de risco violam o artigo 23.°-B, n.° 1, se ndo
prestarem informagdes em resposta a uma decisdo que as requeira ao
abrigo do artigo 23.°-B, n.° 3, ou se prestarem informagdes incorretas
ou enganosas em resposta a um pedido simples de informagdes ou a
uma decisdo.

8. As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 23.°-C, n.° 1, ali-
nea c), se nao fornecerem uma explicagdo, ou se fornecerem uma
explicag@o incorreta ou enganosa, sobre factos ou documentos relati-
vos ao objeto ou a finalidade de uma inspegao.

M1

L. Infracgdes relacionadas com disposi¢oes aplicaveis a divulgagdo de infor-
magoes

1. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, seccdo B, ponto 2, se ndo divulgarem ao
publico os nomes das entidades objecto de notacdo ou dos terceiros
com elas relacionados dos quais recebam mais de 5 % das suas re-
ceitas anuais.

2. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 2 do artigo 6.°, em
conjugagdo com o anexo I, seccdo B, ponto 4, terceiro paragrafo,
segunda parte, se ndo divulgarem no relatério final os servicos com-
plementares prestados as entidades objecto de notagdo ou a terceiros
com elas relacionados.

3. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 1 do artigo 8.° se ndo
divulgarem publicamente as metodologias, modelos e principais pres-
supostos que utilizam nas suas actividades de notagdo de risco des-
critos no anexo I, secgdo E, parte I, ponto 5.
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4-A.

4-B.

. As agéncias de notagdo de risco violam a alinea a) do n.° 6 do

artigo 8.°, caso alterem as metodologias, modelos ou principais pres-
supostos utilizados nas actividades de notag@o de risco, se ndo divul-
garem imediatamente a lista provavel das notagdes de risco afectadas,
ou se a divulgarem mas ndo utilizarem os mesmos meios de comu-
nicagdo anteriormente utilizados para a divulgacdo das notagdes de
risco em causa.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 6, alinea a-A),
se, pretendendo utilizar novas metodologias de nota¢do, ndo informa-
rem a ESMA ou ndo publicarem imediatamente no seu sitio web os
resultados da consulta e as novas metodologias, juntamente com uma
explicagdo pormenorizada das mesmas, bem como a respetiva data de
inicio de aplicag@o.

As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 7, alinea a),
se ndo notificarem as entidades objeto de notagdo afetadas dos erros
que tenham detetado nas suas metodologias de notagdo ou na respe-
tiva aplicagdo, ou se ndo explicarem o impacto desses erros nas suas
notagdes de risco, nomeadamente a necessidade de revisdo das nota-
¢des emitidas.

. As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 8.°, n.° 7, alinea b),

se ndo publicarem no seu sitio web os erros que tenham detetado nas
suas metodologias de notagdo ou na respetiva aplicagdo caso esses
erros afetem as suas notagdes.

. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 1 do artigo 10.° se ndo

divulgarem, numa base ndo selectiva e de forma atempada, as deci-
soes relativas a supressdo de uma notacao de risco, incluindo todos os
motivos subjacentes a essa decisdo.

. As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 10.°, n.° 2, em

conjugagdo com o Anexo I, Sec¢do D, Parte I, pontos 1 e 2,
ponto 4, primeiro paragrafo, e pontos 5 e 6, ou com o Anexo I,
Seccdo D, Partes II ou III, se, no ambito da apresentagdo de uma
notag@o de risco ou perspetiva de notagdo, ndo prestarem as informa-
¢Oes exigidas por aquelas disposicdes.

. As agéncias de notagdo de risco violam o artigo 10.°, n.° 2, em

conjugagdo com o Anexo I, Seccdo D, Parte I, ponto 3, se ndo
informarem a entidade objeto de notagdo durante o seu horario de
expediente ¢ com uma antecedéncia minima de um dia 1til completo
antes da publicacdo da notac@o de risco ou da perspetiva de notagéo.

. As agéncias de nota¢do de risco violam o n.° 3 do artigo 10.° se néo

assegurarem que as categorias de notagdo atribuidas a instrumentos
financeiros estruturados sejam claramente diferenciadas mediante a
utilizagdo de um simbolo adicional para as distinguir das notacdes
de risco utilizadas para quaisquer outras entidades, instrumentos fi-
nanceiros ou obriga¢des financeiras.

. As agéncias de notacdo de risco violam o n.° 4 do artigo 10.° se ndo

divulgarem as politicas e procedimentos que aplicam em relagdo as
notagdes de risco ndo solicitadas.
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10. As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 5 do artigo 10.° se ndo

11.

facultarem as informagdes previstas nesse nimero ao emitirem uma
notacdo de risco ndo solicitada, ou ao nao identificarem como tal uma
notacdo de risco ndo solicitada.

As agéncias de notagdo de risco violam o n.° 1 do artigo 11.° se ndo
divulgarem integralmente ou ndo actualizarem imediatamente as in-
formagdes relacionadas com as questdes previstas na parte I da secgo
E do anexo I.
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ANEXO 1V

Lista dos coeficientes de ajustamento ligados a circunstincias agravantes ou

atenuantes para a aplicacdo do n.° 3 do artigo 36.°-A

Os coeficientes de ajustamento adiante indicados sdo aplicaveis de forma cumu-
lativa aos montantes de base referidos no n.° 2 do artigo 36.°-A com base em
cada uma das seguintes circunstancias agravantes e atenuantes:

1. Coeficientes de ajustamento ligados a circunstincias agravantes

1.

Se a infracgdo tiver sido cometida de forma repetida, ¢ aplicado um
coeficiente adicional de 1,1 a cada repeticao;

. Se a infracgdo tiver sido cometida mais de 6 vezes, ¢ aplicado um coefi-

ciente de 1,5;

. Se a infraccdo tiver revelado fraquezas sistémicas na organizagdo da agén-

cia de notac¢do de risco, designadamente nos seus procedimentos, nos seus
sistemas de gestdo ou nos seus controlos internos, ¢ aplicado um coefi-
ciente de 2,2;

. Se a infracgdo tiver um impacto negativo na qualidade das notagdes emi-

tidas pela agéncia de notagdo de risco em causa, ¢ aplicado um coeficiente
de 1,5;

. Se a infraccao tiver sido cometida intencionalmente, ¢ aplicado um coefi-

ciente de 2;

. Se ndo tiverem sido tomadas medidas correctivas desde a detecgdo da

infracgdo, ¢ aplicado um coeficiente de 1,7,

. Se a administragdo da agéncia de notagdo de risco ndo cooperar com a

ESMA no decurso das investigagdes, ¢ aplicado um coeficiente de 1,5.

II. Coeficientes de ajustamento ligados a circunstancias atenuantes

1.

Se a infrac¢@o se relacionar com uma das contravengdes enumeradas nas
secgoes II e III do anexo III e tiver sido cometida durante um periodo de
menos de 10 dias uteis, ¢ aplicado um coeficiente de 0,9;

. Se a administragdo da agéncia de notag@o de risco estiver em condi¢des de

demonstrar que tomou todas as medidas necessarias para evitar a infra-
ccdo, ¢ aplicado um coeficiente de 0,7;

. Se a agéncia de notagdo de risco tiver alertado a ESMA para a infracgdo

de uma forma rapida, eficaz e exaustiva, ¢ aplicado um coeficiente de 0,4;

. Se a agéncia de notagdo de risco tiver voluntariamente tomado medidas

para garantir que futuramente ndo volte a ser cometida uma infracgdo
semelhante, ¢ aplicado um coeficiente de 0,6.



