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REGULAMENTO DELEGADO (UE) N.° 447/2012 DA COMISSAO
de 21 de margo de 2012

que completa o Regulamento (CE) n.° 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, relativo as
agéncias de notagio de risco, mediante o estabelecimento de normas técnicas de regulamentacio
para a avaliagio da conformidade das metodologias de notacio de risco

(Texto relevante para efeitos do EEE)

A COMISSAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia,

Tendo em conta o Regulamento (CE) n.° 1060/2009 do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro de 2009,
relativo as agéncias de notacdo de risco ('), nomeadamente o
artigo 21.°, n.° 4, alinea d),

Considerando o seguinte:

(1) O artigo 8.°, n.° 3, do Regulamento (CE) n.° 1060/2009
exige que as agéncias de notagdo de risco utilizem me-
todologias de notacdo rigorosas, sistemdticas e continuas
e sujeitas a aprovacdo com base na experiéncia passada,
nomeadamente através de verificagdes a posteriori.

(2) O presente regulamento ¢é necessdrio para garantir a
transparéncia da avaliacdo efetuada pela Autoridade Eu-
ropeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (ESMA),
criada pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parla-
mento Europeu e do Conselho de 24 de novembro de
2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo
(Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mer-
cados), altera a Decisio n.° 716/2009/CE e revoga a
Decisdo 2009/77/CE da Comissdo (%), e estabelecer regras
uniformes no que respeita aos requisitos definidos no
artigo 8.°, n.° 3, do Regulamento (CE) n.° 1060/2009.

(3)  Incumbe a ESMA avaliar o cumprimento, pelas agéncias
de notagdo de risco, do artigo 8.%, n.° 3, do Regulamento
(CE) n.° 1060/2009 aquando do exame dos pedidos de
registo em conformidade com o artigo 15.° do mesmo
regulamento. Apds o registo, a ESMA deve avaliar, como
parte da sua supervisio permanente, o cumprimento
continuo, pelas agéncias de notacgdo de risco, da disposi-
¢do do artigo 8.°, n.° 3, sempre que considere essa ava-
liagdo necessdria.

(4) O Regulamento (CE) n.° 1060/2009, nomeadamente o
artigo 23.°, ndo permite que a ESMA, a Comissdo ou
quaisquer autoridades ptiblicas dos Estados-Membros in-
terfiram no conteido das notacdes de risco ou nas me-
todologias aplicadas. Assim, o presente regulamento deve
estabelecer as regras de avaliacdo dessas metodologias,
mas ndo deve prever que as referidas autoridades deci-
dam da exatiddo das notagdes de risco produzidas por
essas metodologias.

() JO L 302 de 17.11.2009, p. 1.
() JO L 331 de 15.12.2010, p. 84.

(5) O artigo 6.°, n.° 2, em conjugagdo com o anexo I, sec¢do
A, ponto 9, do Regulamento (CE) n.° 1060/2009, exige
que as agéncias de notagdo de risco criem uma funcio de
andlise periddica das suas metodologias, modelos e prin-
cipais pressupostos de notacdo, como 0s pressupostos
mateméticos e de correlagdo, e de quaisquer alteracdes
significativas 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 no-
vOs.

(6) O presente regulamento baseia-se no projeto de normas
técnicas de regulamentagdo apresentado pela ESMA a
Comissdo para validacdo por esta segundo o procedi-
mento estabelecido no artigo 10.° do Regulamento
(UE) n.° 1095/2010.

(7) A ESMA efetuou consultas publicas abertas sobre o pro-
jeto de normas técnicas de regulamentagio em que o
presente regulamento se baseia, analisou os potenciais
custos e beneficios associados e solicitou o parecer do
Grupo de Interessados do Setor dos Valores Mobilidrios e
dos Mercados criado nos termos do artigo 37.° do Re-
gulamento (UE) n.° 1095/2010. Além disso, a ESMA
langou um convite a apresentagdo de elementos de prova
em maio de 2011, a fim de reunir informacdes dos
intervenientes nos mercados,

ADOTOU O PRESENTE REGULAMENTO:

Artigo 1.°
Objeto

O presente regulamento estabelece as regras a utilizar na ava-
liagdo da conformidade das metodologias de notagdo de risco
com os requisitos estabelecidos no artigo 8.°, n.° 3, do Regu-
lamento (CE) n.° 1060/2009.

Artigo 2.°
Demonstragio de conformidade

As agéncias de nota¢do de risco devem, em qualquer momento,
poder demonstrar a ESMA que as metodologias de notacio de
risco que utilizam estdo em conformidade com as exigéncias
estabelecidas no artigo 8.°, n.° 3, do Regulamento (CE)
n.° 1060/2009.

Artigo 3.°

Avaliacio da conformidade pela ESMA

1. Além de examinar o cumprimento, pelas agéncias de no-
tagdo de risco, da disposi¢do do artigo 8.°, n.° 3, do Regula-
mento (CE) n.° 1060/2009 no respeitante aos pedidos de re-
gisto em conformidade com o artigo 15.° desse regulamento, a
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ESMA deve examinar continuamente, conforme considere ade-
quado, a conformidade de cada agéncia de notagdo de risco com
o artigo 8.° n.° 3, do Regulamento (CE) n.° 1060/2009.

2. Ao examinar o cumprimento, pelas agéncias de notagdo
de risco, da disposi¢do do artigo 8.°, n.° 3, do Regulamento
(CE) n.° 1060/2009, a ESMA deve utilizar todas as informagdes
pertinentes para avaliar o processo de desenvolvimento, apro-
vagdo, utilizagdo e revisio das metodologias de notacdo de risco.

3. Na determinacdo do nivel adequado de avaliagdo, a ESMA
deve ter em conta se a metodologia de notacio de risco tem
antecedentes comprovaveis de coeréncia e exatidio na previsio
da qualidade crediticia e pode ter em consideracio métodos de
aprovagdo, tais como estudos de incumprimento ou transi¢io
adequados, concebidos para testar essa metodologia especifica.

Artigo 4.°
Avaliacio do rigor das metodologias de notacio de risco

1. As agéncias de notagdo de risco devem utilizar e aplicar
metodologias de notagdo de risco que:

a) Contenham controlos claros e sélidos e processos para a
correspondente elaboracdo e aprovagdo, que permitam tes-
ta-los de forma adequada;

b) Incorporem todos os fatores considerados pertinentes para
determinar a qualidade crediticia de uma entidade ou de um
instrumento financeiro objeto de notacio, apoiados pela ex-
periéncia ou provas histdricas e estatisticas;

¢) Considerem a relagio modelada entre as entidades ou ins-
trumentos financeiros objeto de notagdo com o mesmo fator
de risco e fatores de risco a que as metodologias de notagdo
de risco sejam sensiveis;

d) Incorporem modelos analiticos, principais critérios e pressu-
postos de notacdo fidveis, pertinentes e relacionados com a
qualidade, quando existam.

2. As agéncias de notagdo de risco devem estabelecer uma
lista das metodologias de notagdo de risco utilizadas e facultar
uma explicacgdo pormenorizada dos aspetos seguintes dessas
metodologias, no respeitante a:

a) Cada fator qualitativo, incluindo o 4mbito da apreciagdo
qualitativa relativa a esse fator;

b) Cada fator quantitativo, incluindo as principais varidveis,
fontes dos dados, principais pressupostos e técnicas de mo-
delagio e quantitativas.

3. A explicagdo pormenorizada referida no n.° 2 deve incluir
os seguintes elementos:

a) Uma declaracio da importancia de cada fator qualitativo ou
quantitativo utilizado por essa metodologia de notagdo de
risco, incluindo, se pertinente, uma descricio e justificagdo
das ponderacdes atribuidas a cada um desses fatores e o
respetivo impacto nas notagdes de risco;

b) Uma avaliacdo da relacdo entre os principais pressupostos
utilizados por essa metodologia de notacdo de risco e os
fatores de risco criticos decorrentes dos dados financeiros
ou macroecondmicos; e

¢) Uma avaliagdo da relacdo entre os principais pressupostos
utilizados na metodologia de notacdo de risco e a volatili-
dade das notagdes de risco produzidas por essa metodologia
ao longo do tempo.

4. As agéncias de notagdo de risco devem utilizar metodo-
logias de notagdo de risco e modelos analiticos associados,
principais pressupostos de notagdo e critérios que incorporem
rapidamente as conclusdes ou resultados de uma revisdo interna
ou acompanhamento realizados por uma ou vérias das seguin-
tes entidades:

a) Por membros independentes do conselho de administragdo
ou de supervisio da agéncia de notagdo de risco;

b) Pela fun¢do de andlise da agéncia de notagdo de risco;

¢) Por qualquer outra pessoa ou comité envolvidos no acom-
panhamento e revisdo das metodologias de notagdo de risco.

Artigo 5.°

Avaliacio da sistematicidade das metodologias de notagio
de risco

1. As agéncias de notagdo de risco devem utilizar metodo-
logias de notacdo de risco e modelos analiticos associados,
principais pressupostos de notacdo e critérios que sejam aplica-
dos sistematicamente na formulacdo de todas as notagdes de
risco numa determinada classe de ativos ou segmento de mer-
cado, a ndo ser que exista uma razdo objetiva para se afastar
dessas metodologias.

2. As agéncias de notacdo de risco devem utilizar metodo-
logias de notacdo de risco que tenham capacidade para incor-
porar rapidamente as conclusdes de qualquer revisio da sua
adequagdo.

Artigo 6.°

Avaliacio da continuidade das metodologias de notagio de
risco

As agéncias de notagdo de risco devem utilizar metodologias de
notagdo de risco concebidas e aplicadas de forma que lhes
permita:

a) Continuar a ser utilizadas a ndo ser que exista uma razio
objetiva para mudar ou suspender a metodologia de nota¢do
de risco;

=

Ter capacidade para incorporar rapidamente quaisquer con-
clusdes de acompanhamentos em curso ou revisdes, sobre-
tudo quando a evolu¢do das condi¢hes estruturais macroe-
conbémicas ou dos mercados financeiros sejam suscetiveis de
afetar as notagdes de risco produzidas por essas metodolo-
gias;
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¢) Comparar nota¢des de risco entre diferentes categorias de
ativos.

Artigo 7.°

Avaliacio da sujeicio das metodologias de notagio de risco
a aprovacio com base na experiéncia passada,
nomeadamente através de verificacdes a posteriori

1. As agéncias de notagdo de risco devem utilizar metodo-
logias de notagdo de risco apoiadas por provas quantitativas do
poder discriminatério da metodologia de notagdo de risco.

2. As agéncias de notacdo de risco devem utilizar metodo-
logias de notagdo de risco que descrevam:

a) A consisténcia histérica e a capacidade de previsdo das no-
tagdes de risco emitidas utilizando a metodologia pertinente,
perante horizontes temporais adequados e em relagdo a di-
ferentes categorias de ativos;

b) O grau de desvio dos pressupostos utilizados no modelo de
notagdo em relagdo as taxas efetivas de incumprimento e de
perdas.

3. A validacdo das metodologias de notagio de risco deve ser
concebida para:

a) Examinar a sensibilidade de uma metodologia de notagdo de
risco a alteragbes de qualquer dos pressupostos que lhe es-
tejam subjacentes, incluindo fatores qualitativos ou quantita-
tivos;

b) Realizar uma avaliagio adequada e oportuna das notagdes de
risco histéricas obtidas pela metodologia de notagdo de risco
em causa;

¢) Utilizar dados fidveis, incluindo amostras de dados de dimen-
sdo adequada;

d) Ter adequadamente em conta as principais zonas geogréficas
das entidades ou instrumentos financeiros objeto de notagio,
em relagdo a cada uma das categorias de notagdo de risco
utilizadas, tais como instrumentos financeiros estruturados,

emitentes soberanos, empresas, estabelecimentos financeiros,
empresas de seguros, financas publicas.

4. As agéncias de notagdo de risco devem dispor de proce-
dimentos que assegurem a identificacdo e o tratamento ade-
quado das anomalias de notacdo de risco sistémicas detetadas
pelas verificagdes a posteriori.

5. No procedimento de revisdo das metodologias de notacio
de risco, as agéncias de notagdo de risco devem incluir:

a) Revisdes periddicas das notacdes e dos resultados das enti-
dades e instrumentos financeiros objeto de notacio;

b) Teste dentro e fora da amostra;

¢) Informacdes historicas sobre aprovacdo ou verificagdes a
posteriori.

Artigo 8.°
Isencdo

Nos casos em que existam provas quantitativas limitadas que
apoiem a capacidade de previsdo de uma metodologia de nota-
¢do de risco, considera-se que a agéncia de notagdo de risco estd
isenta do cumprimento do artigo 7.° do presente regulamento
se a mesma:

a) Assegurar que as metodologias de notagdo de risco sejam
indicadores sensiveis da qualidade crediticia;

b) Aplicar procedimentos internos de forma coerente, ao longo
do tempo e a diferentes segmentos de mercado;

¢) Dispuser de procedimentos que assegurem a identificacdo e o
tratamento adequado das anomalias de notacdo de risco
sistémicas detetadas pelas verificagdes a posteriori.

Artigo 9.°
Entrada em vigor

O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia se-
guinte ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O presente regulamento € obrigatério em todos os seus elementos e diretamente aplicdvel em

todos os Estados-Membros.

Feito em Bruxelas, em 21 de marco de 2012.

Pela Comissdo
O Presidente
José Manuel BARROSO



	Regulamento Delegado (UE) n . o 447/2012 da Comissão de 21 de março de 2012 que completa o Regulamento (CE) n. o 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, relativo às agências de notação de risco, mediante o estabelecimento de normas técnicas de regulamentação para a avaliação da conformidade das metodologias de notação de risco (Texto relevante para efeitos do EEE)

