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REGULAMENTUL DELEGAT (UE) NR. 447/2012 AL COMISIEI
din 21 martie 2012

de completare a Regulamentului (CE) nr. 1060/2009 al Parlamentului European si al Consiliului
privind agentiile de rating de credit prin stabilirea unor standarde tehnice de reglementare
pentru evaluarea conformititii metodologiilor de rating

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (CE) nr. 1060/2009 al Parla-
mentului European si al Consiliului din 16 septembrie 2009
privind agentiile de rating de credit ('), in special articolul 21
alineatul (4) litera (d),

intrucat:

(1)  Articolul 8 alineatul (3) din Regulamentul (CE)
nr. 1060/2009 prevede obligatia agentiilor de rating de
credit de a utiliza metodologii de rating riguroase, siste-
matice §i continue, care sunt supuse validdrii pe baza
experientei anterioare, inclusiv a testdrilor ex post (back-
testing).

(2)  Prezentul regulament este necesar pentru a asigura trans-
parenta evaludrii efectuate de Autoritatea europeand
pentru valori mobiliare si piete (AEVMP), instituitd prin
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de
instituire a Autoritdtii europene de supraveghere (Auto-
ritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de
modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a
Deciziei 2009/77|CE a Comisiei (%), si existenta unor
norme uniforme referitoare la cerintele previzute la
articolul 8 alineatul (3) din Regulamentul (CE)
nr. 1060/2009.

(3)  Atunci cand examineazd cererile de inregistrare depuse in
conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (CE)
nr. 1060/2009, AEVMP trebuie si evalueze respectarea
de citre agentiile de rating a prevederilor articolului 8
alineatul (3) din acelasi regulament. Dupd inregistrare,
AEVMP trebuie sd evalueze, ori de cate ori considerd ci
este necesar, in cadrul activitdtii sale de supraveghere
permanentd, dacd agentiile de rating continuid si
respecte prevederile articolului 8 alineatul (3).

(4)  Regulamentul (CE) nr. 1060/2009, in mod concret
articolul 23, nu permite AEVMP, Comisiei sau autori-
tatilor publice ale statelor membre si intervind in
privinta continutului ratingurilor de credit sau a metodo-
logiilor utilizate. In consecintd, prezentul regulament
trebuie si prevadd normele conform cirora vor fi
evaluate metodologiile respective, fird a le permite insd
acestor autoritdfi si decidd cu privire la precizia unui
rating de credit obtinut prin metodologiile respective.
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(5)  Articolul 6 alineatul (2), coroborat cu anexa I sectiunea A
punctul 9 din Regulamentul (CE) nr. 1060/2009, prevede
obligatia agentiilor de rating de credit de a crea un depar-
tament de revizuire responsabil cu examinarea periodica
a metodologiilor, a modelelor si a principalelor ipoteze
de rating, cum ar fi ipotezele matematice si de corelare, si
a oricdror modificdri sau schimbari semnificative ale
acestora, precum si a gradului de adecvare a acestor
metodologii, modele si ipoteze principale, atunci cand
sunt utilizate sau se intentioneazd utilizarea lor pentru
evaluarea unor noi instrumente financiare.

(6)  Prezentul regulament se bazeazd pe proiectele de
standarde tehnice de reglementare prezentate de citre
AEVMP Comisiei in vederea aprobdrii, in conformitate
cu procedura previzutd la articolul 10 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(7)  AEVMP a efectuat consultdri publice deschise cu privire la
proiectele de standarde tehnice de reglementare pe care
se bazeazd prezentul regulament, a analizat costurile si
beneficiile potentiale aferente si a solicitat avizul Grupului
partilor interesate din domeniul valorilor mobiliare si
pietelor infiintat in conformitate cu articolul 37 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010. In plus, in mai
2011, AEVMP a lansat o cerere de contributii pentru a
colecta informatii de la participantii pe piatd,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Articolul 1
Obiect

Prezentul regulament prevede normele aplicabile pentru
evaluarea conformitdtii metodologiilor de rating cu cerintele
prevazute la articolul 8 alineatul (3) din Regulamentul (CE)
nr. 1060/2009.

Articolul 2
Demonstrarea conformititii

Agentiile de rating de credit trebuie s3 poatd demonstra AEVMP
in orice moment conformitatea cu cerintele previzute la
articolul 8 alineatul (3) din Regulamentul (CE) nr. 1060/2009
referitoare la utilizarea metodologiilor de rating.

Articolul 3
Evaluarea conformititii de citre AEVMP

(1)  Pe langd verificarea respectdrii de citre agentiile de rating
a prevederilor articolului 8 alineatul (3) din Regulamentul (CE)
nr. 1060/2009, efectuatd in contextul examindrii cererii de inre-
gistrare prevdzute la articolul 15 din acelasi regulament, AEVMP
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trebuie sd verifice, ori de cate ori considerd necesar, respectarea
permanentd de cdtre agentiile de rating a articolului 8 alineatul
(3) din Regulamentul (CE) nr. 1060/2009.

(2)  Atunci cand verificd respectarea de citre agentiile de
rating a prevederilor articolului 8 alineatul (3) din Regulamentul
(CE) nr. 1060/2009, AEVMP trebuie si utilizeze toate infor-
matiile pertinente pentru a evalua procesul de elaborare,
aprobare, utilizare si revizuire a metodologiilor de rating.

(3)  Pentru a determina nivelul adecvat de evaluare, AEVMP
examineazd dacd metodologia de rating de credit si-a dovedit
concret coerenta si precizia in indicarea bonitdtii si poate tine
cont de metode de validare precum studii cu privire la starea de
nerambursare sau la tranzitia ratingurilor concepute pentru a
testa metodologia respectiva.

Articolul 4
Evaluarea caracterului riguros al unei metodologii de rating

(1)  Agentiile de rating de credit utilizeazd i aplicd meto-
dologii de rating de credit care:

(a) contin mecanisme de control si proceduri clare si solide
pentru elaborarea i aprobarea lor, care permit o contestare
adecvati;

(b) includ toti factorii considerati pertinenti pentru deter-
minarea bonitdtii unei entitdti sau a unui instrument
financiar cdruia i se acordd un rating si bazati pe experientd
sau pe date istorice sau statistice;

(c) iau in considerare relatia modelatd dintre entititile sau
instrumentele financiare cirora li se acordad ratinguri avand
acelasi factor de risc si factorii de risc la care metodologiile
de rating sunt sensibile;

(d) includ, dacd este cazul, modele analitice, ipoteze principale
de rating si criterii fiabile, pertinente i legate de calitate.

(2)  Agentiile de rating de credit trebuie sa intocmeascd o listd
cu urmdtoarele elemente referitoare la metodologiile de rating
de credit pe care le utilizeazd si sd le explice detaliat:

(a) fiecare factor calitativ, inclusiv marja de apreciere calitativd
pentru factorul respectiv;

(b) fiecare factor cantitativ, inclusiv variabilele cheie, sursele de
date, ipotezele principale, tehnicile de modelare si tehnicile
cantitative utilizate.

(3)  Explicatia detaliati mentionatd la alineatul (2) include
urmdtoarele:

(a) o indicatie a importantei fiecirui factor calitativ sau
cantitativ utilizat in cadrul metodologiei de rating de
credit, inclusiv, dacd este cazul, o descriere si o justificare
pentru ponderdrile atribuite acestor factori si impactul
acestora asupra ratingurilor de credit;

(b) o evaluare a relatiei dintre ipotezele principale utilizate in
cadrul metodologiei de rating de credit si factorii de risc
critici identificati pe baza datelor macroeconomice sau
financiare; si

(c) o evaluare a relatiei dintre ipotezele principale utilizate in
cadrul metodologiei de rating de credit si volatilitatea in
timp a ratingurilor de credit obtinute prin aceastd metodo-
logie.

(4)  Agentiile de rating de credit utilizeazd metodologii de
rating de credit, aldturi de modelele analitice si principalele
ipoteze de rating si criterii asociate, care integreazd rapid consta-
tdrile sau rezultatele revizuirilor interne sau de monitorizare
intreprinse de una sau mai multe dintre urmitoarele persoane
sau entitati:

(a) membrii independenti ai consiliului de administratie sau de
supraveghere al agentiei de rating;

(b) functia de revizuire din cadrul agentiei de rating;

(c) orice altd persoand sau alt comitet competent care participa
la monitorizarea si revizuirea metodologiilor de rating de
credit.

Articolul 5

Evaluarea caracterului sistematic al unei metodologii de
rating

(1)  Agentiile de rating de credit utilizeazi metodologii de
rating de credit, aldturi de modelele analitice si principalele
ipoteze de rating si criterii asociate, aplicate sistematic in
formularea tuturor ratingurilor de credit pentru o anumitd
categorie de active sau un anumit segment de piatd, cu
exceptia cazului in care existd un motiv obiectiv pentru a se
abate de la acestea.

(2)  Agentiile de rating de credit utilizeazd metodologii de
rating de credit capabile si integreze rapid constatdrile
desprinse in urma revizuirilor avind ca obiect caracterul lor
adecvat.

Articolul 6

Evaluarea caracterului continuu al unei metodologii de
rating

Agentiile de rating de credit utilizeazd metodologii de rating de
credit concepute si implementate astfel incat:

(a) s continue si fie utilizate, cu exceptia cazului in care existd
un motiv obiectiv pentru a le modifica sau a renunta la ele;

(b) sd poatd integra rapid orice constatare desprinsd in urma
monitorizdrii continue sau a unei revizuiri, in special atunci
cand modificdrile conditiilor structurale macroeconomice
sau ale conditiilor de pe piata financiard ar putea afecta
ratingurile de credit obtinute prin aceastd metodologie;
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(c) sd compare ratingurile de credit intre diferitele categorii de
active.

Articolul 7

Evaluarea prin care se stabileste daci o metodologie de
rating de credit a fost validati pe baza experientei
anterioare, inclusiv prin testare ex post

(1)  Agentiile de rating de credit utilizeazd metodologii de
rating de credit care se sprijind pe date cantitative privind
puterea discriminatorie a metodologiilor respective.

(2)  Agentiile de rating de credit utilizeazd metodologii de
rating de credit care descriu:

(a) soliditatea si puterea predictivd a ratingurilor de credit emise
in trecut folosind metodologia respectivd, in orizonturi de
timp adecvate si pentru diferite categorii de active;

(b) masura in care ipotezele utilizate in cadrul modelului de
rating se indepirteazd de ratele reale de nerambursare si
de pierdere.

(3)  Validarea unei metodologii de rating de credit trebuie
conceputd in asa fel incat:

(a) sd analizeze sensibilitatea metodologiei de rating de credit la
modificarile ipotezelor care stau la baza acesteia, inclusiv ale
factorilor calitativi sau cantitativi;

(b) si efectueze o evaluare adecvatd si corespunzitoare a ratin-
gurilor de credit anterioare obtinute cu ajutorul metodo-
logiei de rating respective;

(c) si utilizeze date fiabile, inclusiv esantioane de date avand o
dimensiune corespunzitoare;

(d) sd tind cont in mod corespunzitor de principalele zone
geografice ale entititilor sau instrumentelor financiare
cdrora li se acordd ratinguri, pentru fiecare categorie de
ratinguri de credit (finantare structuratd, ratinguri suverane,
entitti comerciale, institutii financiare, societdti de asigurare,
finante publice).

(4)  Agentiile de rating de credit instituie proceduri prin care
anomaliile sistemice ale ratingurilor de credit detectate prin
procesul de testare ex post sunt identificate si corectate in
mod adecvat.

(5) Agentiile de rating de credit includ in procesul de
revizuire a metodologiilor de rating de credit:

(a) revizuiri regulate ale ratingurilor de credit si ale perfor-
mantelor entitdtilor si instrumentelor financiare cdrora li
se acordd ratinguri;

(b) testdri pe esantioane si in afara esantioanelor;
(c) informatii privind validirile sau testirile ex post anterioare.

Articolul 8
Scutiri

In cazul in care existd putine probe cantitative care si ateste
puterea predictivdi a unei metodologii de rating de credit,
agentiile de rating de credit sunt scutite de obligatia de a
respecta articolul 7 din prezentul regulament daca:

(a) se asigurd cd metodologiile de rating de credit sunt indi-
catori rezonabili ai bonitdtii;

(b) aplica procedurile interne intr-un mod consecvent in timp si
pentru diferitele segmente ale pietei;

(c) dispun de proceduri prin care anomaliile sistemice ale ratin-
gurilor de credit detectate prin procesul de testare ex post
sunt identificate si corectate in mod adecvat.

Atticolul 9
Intrarea in vigoare

Prezentul regulament intrd in vigoare in a doudzecea zi de la
data publicdrii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplicd direct in toate statele

membre.

Adoptat la Bruxelles, 21 martie 2012.

Pentru Comisie
Presedintele
José Manuel BARROSO
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