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DECISAO DE EXECUCAO DA COMISSAO
de 28 de abril de 2014

relativa ao reconhecimento do enquadramento legal e de supervisio do Brasil como equivalente
aos requisitos do Regulamento (CE) n.c 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho relativo
as agéncias de notagdo de risco

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2014/245|UE)

A COMISSAO EUROPEIA,
Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia,

Tendo em conta o Regulamento (CE) n.° 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro de
2009, relativo as agéncias de notagdo de risco ('), nomeadamente o artigo 5.°, n.° 6,

Considerando o seguinte:

(1)  Em 22 de outubro de 2012, a Comissio conferiu um mandato & Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios
e dos Mercados (ESMA) solicitando o seu parecer quanto a avaliagdo técnica do enquadramento legal e de super-
visdo do Brasil aplicavel as agéncias de notagio de risco (ANR).

(2)  No seu parecer técnico, emitido em 31 de maio de 2013, a ESMA indicou que, em termos de resultados, o enqua-
dramento legal e de supervisio das agéncias de notagdo de risco no Brasil é comparavel ao estabelecido no Regu-
lamento (CE) n.c 1060/2009.

(3)  Nos termos do artigo 5.°, n.° 6, segundo pardgrafo, do Regulamento (CE) n.° 1060/2009, para que o enquadra-
mento legal e de supervisdo de um pais terceiro possa ser considerado equivalente a esse regulamento, cumprindo
os requisitos nele previstos, devem ser satisfeitas trés condi¢des.

(4) A primeira condi¢do é que as agéncias de notagdo de risco de paises terceiros estejam sujeitas a autorizagdo ou
registo e a supervisdo e controlo de cumprimento eficazes de forma permanente. O enquadramento legal e regu-
lamentar brasileiro aplicavel as agéncias de notagdo de risco é constituido pelo Regulamento ICVM 521 da
Comissio de Valores Mobilidrios (CVM) do Brasil, adotado em 25 de abril de 2012 com base na Lei n.° 6.385 de
1976. O quadro regulamentar obriga as ANR a cumprir todas as disposi¢des do Codigo de Conduta da Organi-
zagdo Internacional das Comissdes de Valores Mobilidrios (International Organisation of Securities Commissions —
I0SCO). Toda a legislacdo e regulamentagio relevantes entraram em vigor. De acordo com este enquadramento
regulamentar, as ANR devem ser registadas e supervisionadas numa base continua pela CVM. O enquadramento
legal e de supervisdo do Brasil confere 8 CVM um leque alargado de competéncias que lhe permitem investigar se
as ANR respeitam as suas obrigagdes legais. A CVM pode examinar e extrair exemplos dos registos, livros ou
documentos contabilisticos, bem como de quaisquer outros ficheiros e solicitar informagdes ou esclarecimentos,
sob pena da imposi¢do de uma coima, sem prejuizo de outras sangdes. As competéncias da CVM incluem
também a realizacio de inspecdes, com ou sem aviso prévio, a fim de assegurar uma supervisio e execucdo
eficazes das ANR, bem como a aplicagdo de sangdes as ANR que infrinjam as regras aplicdveis. A CVM pode
impor uma série de san¢des as ANR e a qualquer outra pessoa diretamente envolvida no processo de notagio,
desde adverténcias, coimas e suspensdes até ao cancelamento do registo da ANR. Se a CVM verificar que foi
cometida uma infragdo penal, deve remeter a questio para o Gabinete do Procurador Pdblico («Ministério
Pablico»). A CVM também pode, mediante pedido, participar na resolucio de litigios que envolvam o mercado de
valores mobilidrios, podendo as suas atividades neste contexto variar desde a recolha de provas até a emissdo de
pareceres juridicos. As ANR devem apresentar 8 CVM um formuldrio de informagio anual, bem como informa-
¢des sobre certos eventos concretos, por exemplo, no caso de uma alterago significativa introduzida na metodo-
logia, de qualquer decisdo de por termo a uma nota¢do de risco ou quando um parecer preliminar nio foi utili-
zado por um emitente aquando da divulgagdo de uma transacdo. Desde setembro de 2013, todas as ANR apre-
sentam formuldrios de informacdes atualizadas a CVM, bem como informacdes sobre eventos concretos. A CVM
analisou os documentos apresentados, tendo solicitado a uma ANR que esclarecesse um determinado conflito de
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interesses, o que foi cumprido pela ANR. O acordo de cooperacio celebrado pela ESMA e a CVM prevé o inter-
cambio de informagdes a respeito das medidas de execucdo ou supervisdo de que sejam objeto as ANR com ativi-
dades transfronteiras. Nesta base, deve considerar-se que as ANR no Brasil estdo sujeitas a requisitos em matéria
de autorizagdo ou de registo equivalentes aos estabelecidos no Regulamento (CE) n.c 1060/2009 e que as disposi-
¢des de supervisdo e de execugdo aplicdveis as ANR no Brasil sdo efetivamente aplicadas e executadas.

(5)  Nos termos da segunda condigdo, as ANR do pais terceiro devem estar sujeitas a regras juridicamente vinculativas
equivalentes as estabelecidas nos artigos 6.° a 12.° e no anexo I do Regulamento (CE) n.° 1060/2009, a exce¢do
dos artigos 6.°-A, 6.°-B, 8.0-A, 8.°-B, 8.>-C e 11.°-A, do ponto 3, alinea b-A), e dos pontos 3-A e 3-B do anexo I,
secgdo B, do referido regulamento. Aquando da avaliagio do cumprimento desta condigdo, deve ser devidamente
tido em conta o disposto no artigo 2.°, n.> 1, do Regulamento (UE) n.° 462/2013 do Parlamento Europeu e do
Conselho (') no que respeita a data de aplicagdo de certas disposi¢des do Regulamento (CE) n.> 1060/2009. Em
relagdo ao governo das sociedades, o enquadramento legal e de supervisdo brasileiro obriga as ANR, no ambito
do respetivo processo de registo, a dispor de uma estrutura de gestdo empresarial composta por dois diretores,
no minimo, um dos quais deve ser independente e responsdvel por garantir a conformidade com as regras.
O enquadramento legal e de supervisio brasileiro, que impde a obrigatoriedade de cumprimento do cddigo
I0SCO, obriga as ANR a dispor de mecanismos adequados para a gestio dos conflitos de interesses. O c6digo de
conduta de uma ANR deve prever a adogdo de mecanismos para a identificagdo, eliminagdo, gestdo e divulgagdo
de situagdes que envolvam conflitos de interesses. O enquadramento brasileiro estabelece também normas porme-
norizadas em matéria de externalizagdo, conservagdo de registos e confidencialidade. As ANR devem estabelecer
uma funcio de andlise das metodologias de notagdo e o enquadramento brasileiro prevé um vasto leque de requi-
sitos em matéria de divulgagdo de informagdes no que respeita as notacdes de risco e as atividades de notacdo,
por exemplo, a obrigacdo de emitir atempadamente as suas decisdes de notagdo, publicar um documento com
base no desempenho histérico das notagdes e divulgar ao ptblico um relatério anual com informagdes sobre as
suas atividades. O enquadramento legal e de supervisio do Brasil deve assim alcangar os mesmos resultados que
os previstos pelo Regulamento (CE) n.c 1060/2009 no que respeita a gestio dos conflitos de interesses, aos
processos organizativos e procedimentos que as ANR devem estabelecer, a qualidade das notagdes e das metodo-
logias de notagdo, a divulgagio das notagdes e a divulgagdo geral e periddica de informacdes sobre as atividades
de notagdo de risco. Deverd proporcionar uma protecio equivalente em termos de integridade, transparéncia
e bom governo das ANR, bem como de fiabilidade das atividades de notagdo.

(6) A terceira condigdo é que o regime regulamentar em vigor no pais terceiro proiba a interferéncia das autoridades
de supervisdo e de outras autoridades publicas do pais no contetido e nas metodologias de notagio do risco.
Qualquer interferéncia desse tipo seria contrdria ao principio da legalidade, consagrado na Constitui¢do brasileira,
que prevé que as autoridades publicas s6 podem intervir nos casos estabelecidos por lei. Tanto quanto é possivel
determinar, ndo vigora qualquer disposi¢do legal que confira competéncia 8 CVM ou a outra autoridade publica
para influenciar o contetido das notagdes de risco ou as metodologias de notagdo.

(7)  Tendo em conta os fatores analisados, pode considerar-se que o enquadramento legal e de supervisio brasileiro
aplicével as agéncias de notacdo de risco cumpre as condicdes estabelecidas no artigo 5.°, n.° 6, segundo pari-
grafo, do Regulamento (CE) n.c 1060/2009. O enquadramento legal e de supervisdo aplicado pelo Brasil as ANR
deve assim ser considerado equivalente ao estabelecido pelo Regulamento (CE) n.° 1060/2009. A Comissdo, com
base nas informagdes prestadas pela ESMA, deve continuar a acompanhar a evolu¢do do enquadramento legal
e de supervisio aplicado pelo Brasil as ANR e o cumprimento das condi¢des com base nas quais se adotou
a presente decisdo.

(8)  As medidas previstas na presente decisio estdo em conformidade com o parecer do Comité Europeu dos Valores
Mobiliérios,

ADOTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.0

Para efeitos do artigo 5.° do Regulamento (CE) n.c 1060/2009, o enquadramento legal e de supervisdo aplicavel as agén-
cias de notacdo de risco que vigora no Brasil é considerado equivalente aos requisitos do Regulamento (CE)
n.° 1060/2009.

(") Regulamento (UE) n.° 462/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de maio de 2013, que altera o Regulamento (CE)
n.° 1060/2009 relativo as agéncias de notagdo de risco JO L 146 de 31.5.2013, p. 1).
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Artigo 2.0

A presente decisdo entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicacio no Jornal Oficial da Unido Europeia.

Feito em Bruxelas, em 28 de abril de 2014.

Pela Comissdo
O Presidente
José Manuel BARROSO
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