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DOVODOVA SPRAVA

1. KONTEXT NAVRHU
1.1. VSeobecny kontext, dovody a ciele navrhu

Ratingové agentlry poskytuju nestranné posudky pravdepodobnosti nedodrzania zavizkov
alebo ocakéavanych strat spoloc¢nosti, vlad a celého radu finanénych nastrojov. Tieto ,,uverové
ratingy* pouzivaju investori, vypoziCiavatelia, emitenti a vlady, atak zohrdvaju dolezita
ulohu na finanénych trhoch.

Komisia v roku 2006 vymedzila svoj regulaény pristup k ratingovym agentiram' a uviedla, e
bude vel'mi pozorne sledovat’ vyvoj v tejto oblasti. Ratingové agenttry posobiace v EU sa
vacsinou riadia kédexom spravania Medzinarodnej organizacie komisii pre cenné papiere
(dalej len ,JOSCO“), ktory je zalozeny na dobrovolnom dodrziavani, a podlichaju
kaZzdoro¢nému hodnoteniu, ktoré vypractiva Vybor eurdpskych regulatorov cennych papierov
(dalej len ,,CESR*)’. Komisia uviedla, 7¢ zvazi nové navrhy, ak bude dodrZiavanie
existujucich pravidiel EU alebo kodexu I0SCO zjavne neuspokojivé, alebo ak nastanti nové
okolnosti — vratane zavaznych problémov zlyhania trhu.

Doslo k vSeobecnej zhode nazorov, Ze ratingové agentury vyrazne prispeli k neddvnemu
rozruchu na trhu, lebo podcenili uverové riziko Struktirovanych tverovych produktov. Velka
vacsina produktov pre klientov s nizkou uveruschopnostou (,,subprime®) dostala najvyssie
ratingy, ¢im sa zjavne podcenili hlavné rizika obsiahnuté v tychto nastrojoch. Ked’ sa okrem
toho zhorsili trhové podmienky, agentiry okamzite neprisposobili ratingy.

Stucasna kriza odhalila slabé miesta v metodach a modeloch, ktoré pouzivaji ratingové
agentury. Jednym z dovodov modze byt to, ze ratingové agentury poOsobia na oligopolnom
trhu, ktory pontka obmedzené stimuly na sutazenie v kvalite vypractvanych ratingov.
K sucasnej krize podstatnou mierou prispela obCasna nizka kvalita ratingov Struktarovanych
finannych ndastrojov. Zretelne sa okrem toho prejavili nedostatky v komunikacii agentur
s pouzivatelmi tUverovych ratingov. V dosledku toho utrpela dovera tucastnikov trhu vo
vykonnost’ ratingovych agentur a v spolahlivost’ ratingov.

Ministri financii EU sa v oktobri 2007 dohodli na stbore zaverov o krize (,,cestovna mapa
Ecofinu“)*, ktory obsahoval navrh na zhodnotenie ulohy, ktor zohravaju ratingové agentiry,
ana rieSenie vSetkych prislusSnych nedostatkov. Komisia bola konkrétne poziadana, aby
preskimala mozné konflikty zaujmov v ratingovom procese, transparentnost ratingovych
metod, ¢asové odstupy prehodnoteni ratingov a regulacné schval’ovacie procesy.

Oznamenie Komisie o ratingovych agentirach, U.v. EU C 59, 11.3.2006, s. 2 (http:/eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2006:059:0002:0006:SK:PDF).

Koédex zakladného spravania pre ratingové agentlry (zrevidovany v maji 2008)
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD271.pdf.

CESR je nestranna poradna skupina Eurdpskej komisie zlozena z Clenov vnutrostatneho dohl'adu nad
trhmi s cennymi papiermi EU; pozri rozhodnutie Komisie zo 6. juna 2001, ktorym sa zaklada Vybor
eurdpskych regulaénych organov cennych papierov, 2001/527/ES (U. v. ES L 191, 13.7.2001, s. 43).
Ulohou CESR je zlep$ovat’ koordinaciu medzi regulatormi cennych papierov, poskytovat Europskej
komisii poradenstvo a zabezpeCovat doslednejSie a vcCasné kazdodenné vykonavanie pravnych
predpisov Spolocenstva v ¢lenskych Statoch.
http://www.consilium.europa.eu/ueDocs/cms_Data/docs/pressData/en/ecofin/96375.pdf.
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S cielom vyjasnit’ ulohu agentur a posudit’ potrebu regulaénych opatreni Komisia v jeseni
2007 poziadala o radu CESR a expertnl skupinu pre eurdpske trhy s cennymi papiermi (d’alej
len ,,ESME*)’. PribliZne v rovnakom &ase zadali s reformami v tejto oblasti aj iné $taty (USA,
Japonsko) a odvtedy sa touto otazkou zaoberajii dolezité spravy I0SCO®, Féra pre finanéni
stabilitu’ a Vyboru pre globalny finanény systém®. Medzitym samotné ratingové agentury
nacrtli niektoré reformy, ktoré su pripravené uskuto&nit’.’

Nezd4 sa, ze by samoreguldcia na zdklade dobrovolného dodrziavania kodexu 10SCO
pontkala adekvatne, spolahlivé rieSenie Strukturdlnych nedostatkov odvetvia. Hoci odvetvie
prislo s niekol’kymi schémami samoreguldcie, vi¢Sina znich nebola dostato¢ne rozsiahla
a/alebo prisna na to, aby zvladli vaZne problémy a obnovili doveru na trhoch. Okrem toho,
individualne pristupy niektorych ratingovych agentir nebudu mat’ u¢inok na cely trh, ktory je
potrebny na vytvorenie rovnakych pravidiel hry v celej EU a najlepsie na celom svete.
Z hladiska podstatnych poziadaviek povazuje Komisia zrevidovany koédex spravania [OSCO
za globalny referen¢ny dokument. Kodex vSak ma urcité obmedzenia, ktoré treba prekonat’,
aby jeho pravidla plne fungovali. Niektoré pravidla IOSCO su pomerne abstraktné a
vSeobecné; potrebuji skonkretizovat’ a v niektorych pripadoch skonsolidovat, aby sa l'ahSie
a ucCinnejsie uplatiiovali v praxi. A Co je najdolezitejSie, v kddexe nie je uvedeny ziadny
donucovaci mechanizmus, ale len vyzva pre ratingové agentury, aby uviedli dovody, ak ho
nedodrziavaju (pristup ,,dodrziavaj alebo vysvetli). Samotny koédex je otvoreny, aby sa
mohol vykonavat’ prostrednictvom uplatniteI'nych predpisov. Vyslovne sa v ilom uvadza, ze
ratingové agentiry by mali dodrziavat’ zékony a predpisy jurisdikcii, v ktorych funguju, a Ze
tieto zakony moézu zahfnat priamu regulaciu ratingovych agentur, ktord méze obsahovat
prvky kodexu.

V USA, kde ma viésina ratingovych agentar s dolezitymi ¢innostami v EU svoje materské
spolo¢nosti, podlichaju ratingové agentiry od leta 2007 regulacii a dohl'adu'®. VzhFadom na
globalnu povahu ratingovej ¢innosti je doleZité vyrovnat’ podmienky hry medzi EU a USA
vytvorenim regulaéného ramca v EU porovnatelného sramcom uplatiovanym v USA
a zaloZzeného na rovnakych zasadach.

Expertna skupina pre eurdpske trhy s cennymi papiermi (ESME) je poradny organ Komisie zlozeny z
odbornikov s praktickymi skiisenostami z trhov s cennymi papiermi, ktory vytvorila Komisia v aprili
2006 a ktory sa riadi rozhodnutim Komisie 2006/288/ES z 30. marca 2006, ktorym sa zriad’'uje expertna
skupina pre eurépske trhy s cennymi papiermi s cielom poskytovat’ pravne a ekonomické poradenstvo
pri uplatiiovani smernic EU o cennych papieroch (U. v. EU L 106, 19.4.2006, s. 14).

Zasady kodexu spravania ratingovych agentur (zrevidované v maji 2008).
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD271.pdf.

Sprava  FSF  ozlepSovani  trhovej  ainStituciondlnej  pruznosti, 7. april 2008
http://www.fsforum.org/publications/r_0804.pdf.

Dokumenty CGFS ¢&. 32: Ratingy v Struktiirovanych financiach: Co sa stalo a ¢o mozno urobit pre
riesenie nedostatkov? Jul 2008, http://www.bis.org/publ/cgfs32.pdf?noframes=1.

Napriklad Standard and Poor’s predlozila reformny program, ktory obsahoval opatrenia, ako je
vymenovanie ombudsmana pre zainteresované strany, verejnil kazdoro¢nu reviziu procesov riadenia
nezavislou firmou a rotaciu klientov pre analytikov. Moody’s prijala opatrenia na zlepSenie kvality
udajov pouzivanych v ratingovom procese. Fitch vyélenila svoje neratingové ¢innosti do samostatnej
divizie a zmenila svoje Struktirované financné operacie, aby podporila objektivnost’ a doslednost’
Vv procese revizie ratingov.

Zakonom USA o reforme ratingovych agentur z roku 2006, ktory nadobudol platnost’ 27. jana 2007, sa
ustanovil pravny rdmec pre registriciu NRSRO (celondrodne uznanych Statistickych ratingovych
organizacii).
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Z hladiska tychto tivah ma tento navrh nariadenia Styri celkové ciele, ktorych zamerom je
zlepsit proces vyddvania tiverovych ratingov:

po prvé, zabezpecit', aby sa ratingové agentury vyhybali v ratingovom procese konfliktom
zadujmov, alebo ich asponi primerane riadili;

po druhé, zlepsit’ kvalitu metodik, ktoré pouzivaju ratingové agentury, a kvalitu ratingov;

po tretie, zvysit’ transparentnost’ stanovenim povinnosti pre ratingové agentury zverejiiovat’
udaje;

po Stvrté, zabezpecit' efektivny ramec registracie a dohl'adu, prostrednictvom ktorého sa
vyhyba ,,nakupovaniu na férach a regulacnej arbitrazi medzi jurisdikciami EU.

Komisia méa v imysle vypracovat’ regulacny ramec na udel'ovanie tiverovych ratingov, aby sa
zabezpecila vysoka tiroven dovery investorov a ochrany spotrebitel’'ov.

1.2. Existujuce ustanovenia v oblasti navrhu

Pravne predpisy SpoloCenstva sa zaoberaji len dvoma osobitnymi aspektmi uverového
ratingu:

Hoci Giverové ratingy nie s odporGi¢aniami v zmysle smernice 2003/125/ES'", ktorou sa
vykondva smernica o zneuzivani trhulz, v odévodneni 10 smernice 2003/125/ES sa uvadza,
ze agentiry by mali zvazit' prijatie vnutornych politik a postupov, ktorych cielom je
zabezpeCit, aby tuverové ratingy, ktoré zverejnuju, boli poskytované objektivne a aby
primeranym spdsobom zverejiiovali akékol'vek dolezité zaujmy alebo konflikty zdujmov
vo vztahu k finan¢nym néstrojom alebo emitentom, ktorych sa ich averové ratingy tykaju.

Smernica o kapitalovych poiiadavkélch13 (2006/48/ES) pocita s pouzivanim externych
hodnoteni uverov na urcovanie rizikovych vah a vyslednych kapitalovych poziadaviek
uplatiiovanych na rizikova expoziciu banky alebo investicnej firmy. Externé hodnotenie
uverov mozno na tento ucel pouzit’ len vtedy, ak externu instituciu hodnotiacu tverovu
bonitu (dalej len ,,ECAI), ktord poskytuje hodnotenie rizika, uznali prislusné orgéany.
Mechanizmus uznavania je nacrtnuty v prilohe VI Casti 2 k smernici o kapitalovych
poziadavkach. Prisluiné vnutro§titne organy moézu uznat ECAI len vtedy, ak spliia
poziadavky, ako je objektivnost, nestrannost, nepretrzité skumanie, doveryhodnost’ a
transparentnost’. Na podporenie konvergencie vydal Vybor eurdpskych bankovych
dohladov (d’alej len ,,CEBS*) usmernenia o uznavani ECAI".

Smernica Komisie 2003/125/ES z22. decembra 2003, ktorou sa vykondva smernica Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokiall ide o spravne poskytovanie investiénych odporacani
a zverejiiovanie konfliktu zaujmov (U. v. EU L 339, 24.12.2003, s. 73).

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES z 28. januara 2003 o obchodovani s vyuzitim
dovernych informécii a o manipulacii s trhom (U. v. EU L 96, 12.4.2003, s. 16).

Smernica Eurdopskeho parlamentu a Rady 2006/48/ES zo 14. jina 2006 o zacati a vykonavani ¢innosti
Gverovych institucii (prepracované znenie) (U. v. EU L 177, 30.6.2006. s. 1).

Usmernenia o uznavani externych institicii hodnotiacich tiverovu bonitu z 20. januara 2006 (GL07),
http://www.c-ebs.org/formupload/41/413b2513-5084-4293-a386-16385b8041 1d.pdf.
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1.3. Konzulticie so zainteresovanymi stranami a hodnotenie vplyvu

Ako sa uvddza v oddiele 1.1., Komisia poziadala na jesen 2007 Vybor eurdpskych
regulatorov cennych papierov (d’alej len ,,CESR®) aexpertni skupinu pre eurdpske trhy
s cennymi papiermi (d’alej len ,,ESME®) o poskytnutie poradenstva o rdoznych aspektoch
¢innosti aulohy ratingovych agentur na finan¢nych trhoch, najmd v Strukturovanych
financidch. Obidve skupiny v znacnej miere konzultovali so zainteresovanymi stranami
a Komisii predlozili §irSie koncipovany nazor a viac dokazov o ulohe ratingovych agentur
v Struktirovanom financovani v kontexte rozruchu okolo nastrojov pre klientov s nizkou
uveruschopnost’ou.

Komisia okrem toho, Ze pozorne sledovala pokrok v praci CESR a ESME, rokovala aj
s ratingovymi agentirami a snazila sa ziskat' pripomienky od ostatnych zainteresovanych
stran vratane odvetvovych zdruzeni a poskytovatelov informécii zo sektora poistovnictva,
cennych papierov a bankovnictva. Od 31. jula 2008 do 5. septembra 2008 prebichala na
internete otvorena konzulticia'>. V odpovediach na prieskum boli zastipené ratingové
agentury, banky, investi¢né firmy, poistovne, spravcovia fondov, organy dohl'adu a regula¢né
organy, ministerstvd financii, centrdlne banky a iné zainteresované strany prostrednictvom
individualnych alebo skupinovych odpovedi'®.

1.4. Hodnotenie vplyvu

V sulade so svojou politikou ,lepsSej regulacie“ Komisia vykonala hodnotenie vplyvu
alternativ politiky. Posudzovali sa Styri moznosti:

moznost’ 1: zachovat’ status quo (samoregulacny pristup zalozeny na kédexe IOSCO spolu
s individualnymi iniciativami ratingovych agentur);

— moznost 2: vypracovat eurdpsky kodex spravania a zriadit organ na monitorovanie
dodrziavania kodexu ratingovymi agenturami, aj ked’ bez donucovacich pravomoci;

— moznost 3: vydat’ (nezdvizné) odporucanie Komisie;

— moznost 4: zadkonom nariadit’ zriadenie rdmca registracie a dohladu pre ratingoveé
agentury.

Kazda z tychto $tyroch moznosti politiky sa hodnotila na zéklade $tyroch kritérii: u¢innost’’,

istota'®, spoloény ramec' a flexibilita®®. Legislativna moznost ma oproti ostatnym

moznostiam politiky jasné vyhody, najmi pokial’ ide o jej Gc¢innost’ a istotu, lebo ostatnymi

moznostami (samoregulacnymi pristupmi alebo odporti¢anim) sa nemo6zu poskytnit’ pravne

zavazné pravidla a vynucovaci mechanizmus. Okrem toho, pravne predpisy su najlepSou

http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/2008/securities_agencies en.htm.

Prijatych bolo spolu 82 odpovedi. Odpovede boli uverejnené na adrese:
http://circa.europa.eu/Public/irc/markt/markt consultations/library?l=/financial_services/credit_agencie
s&vm=detailed&sb=Title.

Rozsah, v akom opatrenie spiiia ciele uvedené v oddiele 1.1.

Dévera zainteresovanych stran v pravidla.

Rozsah, v akom sa ramec fungovania ratingovych agentur riadi rovnakymi poziadavkami vo vSetkych
¢lenskych Statoch.

Rozsah, v akom prislusna moznost’ politiky ulahcuje fungovanie ratingovych agentur vo vSetkych
¢lenskych $tatoch. Flexibilita ovplyviiuje aj vydavky ratingovych agentur.

20
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moznost'ou, ako zabezpelit' spolo¢ny ramec v celej EU a efektivnu protivahu pre iné
vyznamné jurisdikcie, menovite USA.

2. PRAVNE PRVKY NAVRHU

2.1. Pravny zaklad

Navrh sa zaklada na ¢lanku 95 Zmluvy o ES.
2.2, Subsidiarita a proporcionalita

Navrh Komisie regulovat’ ratingové agentury je v stilade so zdsadou subsidiarity ustanovenou
v ¢lanku 5 ods. 2 Zmluvy o ES, v ktorom sa vyZzaduje, aby Spolocenstvo vyvijalo ¢innost’ len
vtedy avtakom rozsahu, pokial ciele navrhovanej akcie nemézu dostatoéne dosiahnut
Clenské Staty, a ktoré preto z dovodov rozsahu Uc¢inkov navrhovanej €innosti moze lepSie
dosiahnut’ Spoloéenstvo. Cinnost’ ratingovych agentur je globalna. Ratingy, ktoré vyda
ratingovd agentura so sidlom v jednom clenskom State, pouZzivaju a spoliehaji sa na ne
Gicastnici trhu v celej EU. Zlyhania alebo chybajuci pravny rdamec pre ratingové agentiiry
v jednom konkrétnom clenskom §tate mézu nepriaznivo ovplyvnit’ Gi€astnikov trhu a financné
trhy v celej EU. Preto s potrebné zdravé regulaéné pravidla uplatnitelné v celej EU na
ochranu investorov a trhov pred moznymi nedostatkami.

Je potrebné stanovit’ spolo¢ny ramec pravidiel so zretelom na kvalitu Gverovych ratingov
pouzivanych finannymi inStituciami, ktoré sa riadia harmonizovanymi pravidlami v
Spolocenstve. Inak by vzniklo riziko, Ze ¢lenské Staty budu na vnutroStatnej Grovni prijimat
odchylné opatrenia. To by malo priamy negativny vplyv na dobré fungovanie vnatorného trhu
a vytvarali by sa tym prekazky, lebo ratingové agentiry vydavajlice uverové ratingy, ktoré
pouzivaju finan¢né institicie v SpoloCenstve, by v roznych c¢lenskych Statoch podliehali
réznym pravidlam.

A nakoniec, z dovodu globdlnej povahy a celosvetovych U¢inkov ratingovej Cinnosti, je
dolezita konvergencia pravidiel, ktorymi sa riadi vydavanie Gverovych ratingov v globalnej
miere, lebo zabezpecuje rovnako vysoku uroven dovery investorov a ochrany spotrebitelov.
Roznymi vnutro§tatnymi pravnymi predpismi v EU sa tento proces konvergencie komplikuje
a mohlo by sa oslabit’ postavenie EU v porovnani s vyznamnymi rezimami inde.

Navrhované nariadenie je aj proporcionalne, ako to pozaduje ¢lanok 5 ods. 3 Zmluvy o ES.
Nie je zacielené na vSetky ratingové agentury, ale len na tie, ktorych ratingy pouzivaja
finan¢né institlicie na regulacné ucely, t. j. tie, ktoré maju potencidlne vysoky vplyv na
finan¢ny systém. Mnoh¢é z jeho podstatnych ustanoveni su inSpirované kédexom IOSCO. To
vyrazne obmedzi ndklady na adapticiu, lebo mnohé ratingové agentury uz dobrovolne
dodrziavaju kodex. V navrhu sa zohladiiuje zavedena regulacia vo vécsich krajinach mimo
EU, aby sa zobral do ivahy model &innosti globalne posobiacich ratingovych agentur, ale
bert sa2 lpritom do uvahy aj menSie agentliry, ktoré sa riadia menej zlozitym modelom
¢innosti~ .

A Pozri &lanok 6 ods. 5.
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2.3. Vyber nastroja

Zda sa, ze pravne predpisy EU sii jedinou moznost'ou, ktorou by sa mohli investori a eurépske
financné trhy dostatocne chranit’ pred rizikom nespravnych praktik ratingovych agentur.
Potrebny je jednotny pristup, aby sa vytvoril rdmec, v rdmci ktorého mdzu prislusné organy
Clenskych Statov zabezpecit, aby ratingové agentury uplatinovali novy subor poziadaviek
dosledne v celom Spolocenstve. Nariadenie je najlepSim nastrojom na zabezpeenie
dosledného a jednotného pristupu v celej Eurdpskej unii, lebo ma priamy ac¢inok.

V sucasnosti v ziadnom cClenskom S§tate neexistuje Ziadny komplexny rezim registracie
a dohl'adu pre udelovanie uverovych ratingov. Smernica, ktord ponechdva ¢lenskym Statom
uréity stupeni pruznosti prirozhodovani o prispdsobovani ich vnutroStitnych préavnych
nariadeni na novy ramec, preto nie je efektivna.

Kedze clenské Stity nemusia nariadenie transponovat, modze sa nim okamzite zaviest
jednotny rdmec potrebny na rychle obnovenie dovery trhu v ratingovi Cinnost. Je menej
zatazujuce aj pre odvetvie, lebo v celej Eurdpskej unii sa bude uplatiiovat’ len jeden stubor
pravidiel Spoloc¢enstva.

2.4, Komitolégia

Navrh vychadza z Lamfalussyho procesu regulacie finan¢nych sluzieb. V hlavnej casti
navrhovaného nariadenia sa uvadzaju zéasady, ktoré maju zabezpecit, ze 1) vydavanie
uverovych ratingov nebudu ovplyvitovat’ konflikty zadujmov, ii) Ze vydané tverové ratingy
budu vysoko kvalitné a iii) Ze ratingové agentiry budu konat’ transparentne.

Technické detaily potrebné na definovanie zdsad nariadenia s ustanovené v prilohe I a II k
nariadeniu. Na to, aby bolo mozné nariadenie urychlene prispdsobovat’ akémukol'vek novému
vyvoju, ktory ovplyvni ratingova &innost, moze Komisia menit a dopliat’ technické
ustanovenia obsiahnuté v prilohach v stlade srozhodnutim Rady 1999/468/ES z28. jina
19997, Kedze tieto opatrenia maju vieobecny rozsah pdsobnosti asii uréené na zmenu
a doplianie nepodstatnych prvkov tohto nariadenia, musia sa prijimat’ v sulade s regulaénym
postupom s kontrolou, ktory je ustanoveny v ¢lanku 5a rozhodnutia 1999/468/ES.

2.5. Obsah navrhu

2.5.1.  Rozsah posobnosti (clanok 2)

Navrhom sa zavadza pravne zavdzny rezim registracie a dohladu nad ratingovymi
agenturami, ktoré vydavaji tverové ratingy ur¢ené hlavne na pouzitie na regula¢né ucely pre

uverové institicie, investicné firmy, poistovne, poistovacie podniky a zaistovne, systémy
kolektivneho investovania a penzijné fondy.

2 Rozhodnutie Rady 1999/468/ES z28. jina 1999, ktorym sa ustanovuju postupy pre vykon

vykonavacich pravomoci prenesenych na Komisiu (U. v. ES L 184, 17.7.1999, s. 23), zmenené
a doplnené rozhodnutim Rady 2006/512/ES zo 17. jula 2006 (U. v. EU L 200, 22.7.2006, s. 11).
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2.5.2.  Nestrannost' a vyhybanie sa konfliktu zaujmov (¢lanky 5 — 6 a priloha I oddiel A, B,
0

Dalsie zlep3enia v rieSeni organiza¢nych poziadaviek a konfliktu zaujmov su vel'mi dolezité,
ak chcu ratingové agentury znovu ziskat’ doveru trhu. Vyzaduju si reformy ich vnutornej
riadiacej Struktiry, zavedenie nalezitych vnutornych kontrol a nalezitych sposobov
vykazovania, jasné oddelenie ratingovej funkcie od podnikatel'skych stimulov. Externy
dohl’ad sa posilni vnttornou disciplinou tak, Ze sa nestrannym, nevykonnym ¢lenom spravne;j
alebo dozornej rady ratingovej agentury zadaji konkrétne ulohy zabezpecit' efektivnu
kontrolu (¢lanok 5 a priloha I, oddiel A, bod 2).

V snahe zabezpecit' nestrannost’ ratingov sa od ratingovych agentir vyzaduje, aby zabranili
konfliktu zdujmom a/alebo aby tieto konflikty, ak st nevyhnutné, primerane riadili. Konflikty
zdujmov musia zverejilovat’ spdsobom, ktory je Uplny, v€asny, zretel'ny, stru¢ny, konkrétny
a neprehliadnutel'ny, a zaznamenat’ vSetky zdvazné ohrozenia nestrannosti ratingovej agentury
alebo jej zamestnancov zapojenych do procesu uverového ratingu spolu s opatreniami
pouzitymi na zmiernenie tychto hrozieb. Svoju ¢innost musia obmedzit' na rating uveru
a stvisiace operacie a nesmu poskytovat’ konzultaéné a poradenské sluzieb (¢lanok 5 a priloha
I, oddiel B).

Agentiry musia mat’ adekvatne interné politiky a postupy na izolovanie zamestnancov
zapojenych do uverového ratingu od konfliktov zdujmov a musia vzdy zabezpecit' kvalitu,
Cestnost’ a doslednost’ ratingového a revizneho procesu. V spojeni s tym agentiry musia
vyClenit na svoju ratingovi cinnost' dostatok zamestnancov s vhodnymi znalost'ami
a sktisenostami a zabezpecit vhodny systém rotacie analytikov a osdb, ktoré schvaluju
uverove ratingy (¢lanok 6 a priloha I, oddiel C).

Mechanizmy odmeniovania zamestnancov zapojenych do ratingového procesu musia byt
urCované predovSetkym na zaklade kvality, presnosti, doslednosti a Cestnosti ich prace
(¢lanok 6 ods. 6).

2.5.3.  Kvalita ratingov (¢lanok 7)

Ucelom tverového ratingu je poskytnut doveryhodnti a néleZiti analyzu uverového rizika
vypoziCiavatela alebo emitenta na zdklade dostupnych informacii a hospodarskej analyzy.
Mnohi investori sa spoliehaju na ratingové agentiry, lebo na vykonanie vlastnej analyzy
uverového rizika nemaju znalosti a skiisenosti a/alebo prostriedky (pokial ide o ¢as a
peniaze). Okrem toho, ratingové agentiry maju Casto informdcie, ktoré nie su bezne dostupné
ucastnikom trhu. TakZe teoreticky st ratingy udelované ratingovymi agentirami pre
investorov ucinnym prostriedkom merania a riadenia uverového rizika, ale len vtedy, ak su
spravne a kvalitné. Cielom navrhovaného nariadenia je zlepsit’ kvalitu Giverovych ratingov, ¢o
vSak investorov neoslobodzuje od potreby uplatnovat naleziti pozornost a podrobne
posudzovat’ ratingy, na ktoré sa spoliechajli pri prijimani investi¢nych rozhodnuti; neohrozuje
sa tym ani nestrannost’ ratingového procesu samotnych ratingov, za ktoré ratingova agentura
nad’alej zodpoveda v plnej miere.

Na to, aby sofistikovani ucastnici trhu (banky aini inStitucionalni investori) mohli
kontrolovat’ spravnost’ pouzitych metodik a overovat’ ratingy vydané ratingovou agentirou,
ale takisto aj v snahe zvysit' trhovu disciplinu musia ratingové agentury zverejiiovat
metodiky, modely a kl'aicové predpoklady, ktoré pouzivaju v ratingovom procese. Metddy sa
musia neustale aktualizovat a revidovat. Ak agentira zmeni svoju metodiku ratingu,
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okamzite musi zverejnit, ktoré ratingy moze tito zmena ovplyvnit, atie okamzite
prehodnotit’. Ratingové agentiry musia ratingy zaroven priebezne revidovat. To je dolezité
preto, aby boli ratingy vzdy aktudlne a aby reagovali na zmeny finanénych podmienok. Toto
ustanovenie by malo ratingovym agentiram zabranit’ v tom, aby sustred’ovali svoje snahy
a prostriedky na pociatony rating a zanedbavat' nasledné monitorovanie, o mdze mat
neblahy vplyv na zachovanie kvality ratingov.

2.5.4.  Povinnosti zverejniovania a transparentnosti (clanky 8 — 11 a priloha I, oddiely B, D
aE)

Stucasna kriza odhalila slabiny v metddach a modeloch, ktoré pouzivaju agentiry na
hodnotenie Struktirovanych finanénych néstrojov, ktoré boli financne naplanované tak, aby
dodali investorom vysoku doveru, aslabiny v komunikécii agentir strhmi a investormi
o charakteristikdch a obmedzeniach ratingu Struktirovanych finanénych nastrojov, ako
aj o kritickych modelovych predpokladoch.

Néavrh zavizuje ratingové agentiry, aby zverejiiovali ratingy na nevyberovom zdklade a vcas,
pokial' sa ratingy nedistribuuji na zaklade predplatného. Snazi sa umoznit investorom
rozliSovat’ medzi ratingmi Struktrovanych produktov a tradicnych produktov (korporatnych,
nezavislych) tym, Ze sa v fom vyzaduje pouzivanie odliSnej ratingovej kategérie pre
Struktarované financné nastroje alebo poskytovanie doplnkovych informacii o ich rizikovych
charakteristikdch. Konkrétne poziadavky na zverejiovanie sa uplatiiujii na nevyZziadané
uveroveé ratingy (¢lanok 8).

V snahe zabezpeCit' dostato¢nu transparentnost vnuatornych procesov a postupov musia
ratingové agentiry zverejiiovat’ niektoré dodlezité¢ informadcie, napr. o konflikte zdujmu,
metodike a kI'i€ovych ratingovych predpokladoch, ako aj o vSeobecnej povahe svojej politiky
odmenovania. Pravidelne musia zverejnovat’ aj udaje o historickych Standardnych trovniach
ratingovych kategorii a prisluSnym orgdnom poskytovat’ urcité prvky, ako je zoznam 20
najvacsich klientov podl'a prijmov (¢lanok 9 a priloha I, oddiel E).

V snahe zabezpecit' dostupnost’ relevantnych, Standardizovanych udajov o vykonnosti
ratingovych agentur, ktora uUcastnikom trhu umoznuje uskutocnovat porovnania v celom
odvetvi, CESR vytvori verejne dostupny centralny register takychto udajov (¢lanok 9 ods. 2).

Na to, aby sa obnovila dovera verejnosti v ratingovl ¢innost, ratingové agentiry musia
uverejnovat’ vyroénu spravu o transparentnosti (¢lanok 10 a priloha I, oddiel E, cast’ III)
a viest’ zaznamy o svojich Cinnostiach (¢lanky 5 — 7 a priloha I, oddiel B, body 7 — 9).

2.5.5. Registrdacia (¢lanky 12 — 17) a dohlad (clanky 19 — 31)

Cinnost ratingovych agentur, ktorych uverové ratingy st uréené na pouZitie na regulaény ucel
vo finanénych institiciach, aby spliali poZiadavky pravnych predpisov Spolo¢enstva, bude
podliehat’ predchadzajucej registracii. Navrh stanovuje podmienky a postupy udelovania
alebo odoberania tejto registracie (¢lanky 12 — 17) .

Ratingova Cinnost’, ktort vykonava ratingova agentura v Europskej unii, ma dosah na vsetky
trhy EU; do registraéného procesu by teda mali byt zapojené vietky regulaéné organy
v Europskej unii. Navrhom sa pre registraciu zavadza jediny vstupny bod, CESR, ktory je
v najlepSej pozicii, aby zabezpecoval vybavovanie ziadosti pod jednou strechou a bol
centralnym bodom pre informovanie a koordinaciu vSetkych vnutroStatnych regulacnych
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organov EU. Zodpovednost’ za registraciu a dohl'ad nad ratingovou agentirou spo¢iva na
prisluSnom organe domovského c¢lenského $tatu, t. j. toho, v ktorom ma ratingova agentura
svoje registrované sidlo. Tento prislusny organ ma z hl'adiska fyzickej pritomnosti najlepsiu
poziciu na pozorné sledovanie ratingovej agentury. Konkrétne ustanovenia st navrhnuté aj
pre skupiny ratingovych agentur; pri skimani ziadosti o registraciu, ktoré predlozila skupina
ratingovych agentdr, musia prislusné organy posudit’ Struktiru skupiny a dohodnut’ sa na
sprostredkovatel'ovi, ktory bude zodpovedny za koordindciu registracného procesu (¢lanok
14).

Ak ma CESR fungovat ako jediny vstupny bod, mal by byt tizko zapojeny do registracného
procesu od zaciatku amal by mat pravo poskytovat’ poradenstvo pri udelovani alebo
odoberani registracie prisluSnym organom domovského Cclenského Stitu a moct’ Zziadat
o preskumanie navrhov rozhodnuti (¢lanok 17). Registracia nadobudne u¢innost’ po tom, ako
ju Komisia uverejni v Uradnom vestniku Eurdpskej tnie (¢lanok 14). Komisia musi
pravidelne uverejnovat’ aktualizovany zoznam registrovanych ratingovych agentur.

Navrhom sa vytvara mechanizmus na zabezpecCenie efektivneho vynucovania nariadenia.
Prislusnym orgédnom sa v navrhu davaju potrebné pravomoci, aby zabezpecili, zZe ratingové
agentiry budu dodrziavat' nariadenie v celom Spolocenstve. Pri vykondvani svojich
povinnosti prislusné organy nesmu zasahovat do obsahu uverovych ratingov (¢lanok 20
ods. 1). V snahe zabezpecit’ U¢inny dohlad si nadvrh vyzaduje osobitné formy spoluprice
medzi prislusnymi orgdnmi ¢lenskych Statov na zvysenie kultary spolo¢ného dohl'adu. Pocita
aj so zvySenou spolupracou v pripade skupiny ratingovych agentir pomocou koordinacie
¢innosti dohladu sprostredkovatel'om (¢lanok 25). V dosledku medzinarodného rozmeru
uverovej ratingovej ¢innosti treba pocitat’ aj s vymenou informacii s krajinami, ktoré nie su
¢lenmi EU (¢lanok 29).

2.6. Vplyv na rozpocet

Navrh nema Ziadny vplyv na rozpocet SpoloCenstva.

10
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2008/0217 (COD)
Navrh
NARIADENIE EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY

o ratingovych agentirach

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretel'om na Zmluvu o zaloZzeni Eurdpskeho spolocenstva, a najma na jej ¢lanok 95,

so zretel'om na navrh Komisie,

. . . e , 23
so zretel'om na stanovisko Europskeho hospodarskeho a socidlneho vyboru™,

konajuc v sulade s postupom ustanovenym v &lanku 251 Zmluvy™,

ked’ze:

(1)

2)

Ratingové agentiry zohravaju vyznamnu ulohu na globalnych trhoch s cennymi
papiermi a bankovych trhoch, lebo ich ratingy pouzivaji investori, vypoziciavatelia
a vlady na prijimanie informovanych investi¢nych a finanénych rozhodnuti. Uverové
inStiticie, investicné firmy, poistovne, poistovacie podniky, zaistovne, podniky
kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov (UCITS) a institicie
zamestnaneckého dochodkového zabezpecenia moézu tieto ratingy pouzivat ako
referencné na vypocet svojich kapitalovych poziadaviek na ucely platobnej schopnosti
alebo na vypocet rizik svojej investi¢nej ¢innosti. Uverové ratingy maju nésledne
vyrazny vplyv na presvedcenie a doveru investorov a spotrebitel'ov. Preto je dolezité,
aby boli Giverové ratingy pouzivané v SpoloCenstve nestranné, objektivne a najvyssej
kvality.

V stcasnosti ma vacSina ratingovych agentir svoje ustredie mimo Spolocenstva.
Viacsina Clenskych Stadtov nereguluje Cinnosti ratingovych agentir ani podmienky
vydavania uverovych ratingov. Napriek ich velkému vyznamu pre fungovanie
finan¢nych trhov podliehaju ratingové agentiry len v obmedzenej miere pravnym
predpisom Spolocenstva, menovite smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady
2003/6/ES z28. januara 2003 o obchodovani s vyuzitim dovernych informacii
a 0 manipulécii s trhom®. Okrem toho sa na ratingové agentiry vztahuje aj smernica
Europskeho parlamentu a Rady 2006/48/ES zo 14. juna 2006 o zacati a vykondvani
¢innosti uverovych institucii a smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2006/49/ES

23
24
25
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3)

4)

)

(6)

(7

®)

zo 14.jana 2006 o kapitadlovej primeranosti investiénych spolo¢nosti a uverovych
institacii®®. Preto je dolezité ustanovit' pravidla, ktoré zabezpegia, Ze vietky ratingy,
ktoré pouzivaju finan¢né institucie podliehajuce pravnym predpisom Spolocenstva, st
vysoko kvalitné a vyddvané ratingovymi agentirami podla prisnych poziadaviek.
Komisia bude pokracovat v spolupraci so svojimi medzinarodnymi partnermi, aby
zabezpecila konvergenciu pravidiel, ktor¢ sa uplatiiuji na ratingové agentury.

Ratingové agentury mdzu na dobrovolnom zaklade uplatiovat Kodex zakladov
spravania pre ratingové agentiry, ktory vydala Medzindrodné organizacia komisii pre
cenn¢ papiere, dalej len ,kodex IOSCO“. V roku 2006 Komisia v ozndmeni
o ratingovych agenturach®’ vyzvala Vybor eurépskych regulatorov cennych papierov,
dalej len ,,CESR®, aby monitoroval dodrziavanie koédexu IOSCO a kazdoro¢ne o tom
podaval spravu Komisii.

Europska rada 13. a 14. marca 2008 schvalila stibor zaverov, ktoré reaguju na hlavné
slabiny zistené vo finan¢nom systéme. Jednym z cielov bolo zlepsit’ fungovanie trhov
a stimula¢nych Struktur vratane Glohy ratingovych agentur.

Usudzuje sa, Ze ratingové agentiry vo svojich Gverovych ratingoch nezareagovali
dostato¢ne vcas na zhorSujuce sa trhové podmienky. Toto zlyhanie mézu najlepsie
napravit’ opatrenia vztahujuce sa na konflikt zdujmov, kvalitu uverovych ratingov,
transparentnost’ ratingovych agentur, ich vnatorné riadenie a dohl'ad nad ¢innostami
ratingovych agentur. Pouzivatelia uverovych ratingov by sa nemali slepo spoliehat’ na
uverové ratingy. Mali by maximdlne starostlivo vykonavat’ vlastni analyzu, a ak sa
spoliehaju na tieto tiverové ratingy, postupovat’ s nalezitou starostlivostou.

Pokial' ide o kvalitu Uverovych ratingov, ktoré pouzivaji finanéné inStiticie
podliechajice harmonizovanym pravidlam Spolocenstva, treba ustanovit' spolocny
ramec pravidiel. Inak je riziko, Ze Clenské Staty buda na vnltrostatnej urovni prijimat’
odchylné opatrenia. Tymto by sa priamo negativne ovplyviiovalo dobré fungovanie
vnutorného trhu a vytvarali prekdzky, lebo ratingové agentiry vydéavajice uverové
ratingy pre finan¢né inStiticie v SpoloCenstve by v roznych clenskych Statoch
podliehali réznym pravidlam. Okrem toho odchylné poziadavky na kvalitu uverovych
ratingov by mohli viest’ k réznym Grovniam ochrany investorov a spotrebitel'ov.

Na to, aby sa ratingové agentury vyhybali pripadnym konfliktom z&ujmu, mali by
svoju ¢innost’ obmedzit’ na vydéavanie uverovych ratingov. Ratingovd agentura by
nemala mat’ dovolené poskytovat” konzultacné alebo poradenské sluzby. Ratingova
agentira by najmi nemala robit’ navrhy alebo vydavat odportcania, pokial’ ide o
navrh Struktirovaného finanéného nastroja. Ratingové agentury by vSak mali mat
moznost’ poskytovat doplnkové sluzby tam, kde nevznikaji mozné konflikty zaujmov
s vydavanim tverovych ratingov.

Ratingové agentiry by si mali vytvorit vhodné vnutorné politiky a postupy pre
zamestnancov zapojenych do procesu uverového ratingu, aby zabranili konfliktu
zduyyjmov avkazdom momente zabezpeCovali kvalitu, Cestnost a doslednost’
ratingového a revizneho procesu.

26
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)

(10)

(In

(12)

(13)

(14)

(15)

Ratingové agentury by sa mali vyhybat’ situdciam, v ktorych dochadza ku konfliktom
zaujmov a tieto konflikty, ked’ st nevyhnutné, primerane riadit’, aby sa zabezpecila ich
nestrannost’. Ratingové agentlry by mali vcas zverejiiovat’ konflikty zdujmov. Mali by
viest’ aj evidenciu vSetkych vaznych hrozieb pre nestrannost’ ratingovej agentury a jej
zamestnancov zapojenych do procesu uverového ratingu, ako aj opatreni
uplatiiovanych na zmiernenie tychto hrozieb.

V snahe zabezpecit' nestrannost’ procesu uverového ratingu od obchodnych zaujmov
ratingovej agentury ako obchodnej spolo¢nosti by ratingové agentiry mali zabezpecit,
aby boli v spravnej alebo dozornej rade najmenej traja nevykonni ¢lenovia, ktori by
mali byt nezéavisli podla bodu 13 v oddiele III odporucania Komisie 2005/162/ES
o ulohe riadiacich pracovnikov registrovanych spolo¢nosti s nevykonnymi alebo
dozornymi opravneniami a o vyboroch vrcholového (dozorného) organu®®. Okrem
toho je potrebné, aby vicsina ¢lenov spravnej alebo dozornej rady vratane nestrannych
¢lenov mala dostatocné znalosti a sklisenosti z oblasti finan¢nych sluzieb.

V snahe predist’ konfliktom zdujmov by odmenovanie nestrannych ¢lenov spravnej
alebo dozornej rady nemalo zavisiet od obchodnej vykonnosti agenttry.

Ratingova agentira by mala na svoju uverovi ratingova ¢innost’ pridelit’ dostato¢ny
pocet zamestnancov s primeranymi vedomostami a skusenostami. Konkrétne by
ratingova agentira mala zabezpecCit, aby sa na vydavanie uverovych ratingov, ako aj
na ich monitorovanie a aktualizaciu pridelili dostato¢né 'udské a finan¢né zdroje.

Dlhodobé vztahy s tymi istymi hodnotenymi subjektmi alebo ich spriaznenymi tretimi
stranami by mohli naruSit’ nestrannost’ analytikov a osob, ktoré schvaluju tverové
ratingy. Preto by tito analytici a tieto osoby mali podliehat’ mechanizmu rotécie.

Ratingové agentry by mali pouzivat ratingové metodiky, ktoré su prisne,
systematické a kontinualne a ktorych vysledkom su ratingy, ktoré mézu podliehat
validacii na zaklade historickych sktisenosti. Ratingové agentiry by mali zabezpecit,
aby sa metodiky, modely a kl'icové ratingové predpoklady pouzivané na urcovanie
ratingu riadne udrziavali, aktualizovali a pravidelne komplexne revidovali.
V pripadoch, ked’ nedostatok spolahlivych tdajov alebo zlozitost” Struktiry nového
typu, najmé Struktarovanych finan¢nych néstrojov, nastoluje vazne otazky, ¢i moze
ratingova agentira vypracovat doveryhodny uverovy rating, by ratingova agentura
mala od vydania Giverového ratingu upustit’ alebo stiahnut’ existujici uverovy rating.

Na zabezpecenie kvality ratingov by mala ratingova agentura prijimat’ opatrenia, aby
informacie, ktoré pouziva na pridel'ovanie ratingu, boli spol'ahlivé. Na tento ucel moze
ratingova agentira okrem iné¢ho predpokladat’, Ze sa mdze spolahnut’ na nezavisle
auditované finanéné vykazy a zverejnené udaje, overenie renomovanymi zlozkami
tretich strdn, preskimanie ndhodne vybranych prijatych informacii ratingovou
agenturou, alebo na zmluvné ustanovenia jasne urujuce zodpovednost za hodnoteny
subjekt alebo jeho spriaznené tretie strany, ak st informacie poskytnuté podl'a zmluvy
vedome vyznamne nespravne alebo zavadzajuce, alebo ak hodnoteny subjekt alebo
jeho spriaznené tretie strany nekonaji s primeranou starostlivostou, pokial ide o
presnost’ informécii podl'a definicie v zmluvnych podmienkach.

28
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(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

@2y

(22)

Je potrebné, aby sa metodiky, modely a kl'icové ratingové predpoklady, ktoré pouziva
ratingovd agentura, pravidelne revidovali, aby nalezite odzrkadlovali meniace sa
podmienky na trhoch s podkladovymi aktivami. S cielom zabezpecit' transparentnost’
by sa vSetky zasadné¢ upravy metodik a praktik, postupov a procesov ratingovej
agentiry mali zverejiiovat’ pred ich nadobudnutim uc¢innosti, pokial’ si extrémne
trhové podmienky nevyziadaji okamziti zmenu tiverového ratingu.

Ratingova agentira by mala uvadzat upozornenie na akékol'vek prislusné riziko
vratane analyzy citlivosti prislusnych predpokladov. V tejto analyze by sa malo
vysvetlit, ako mozu rézne smery trhového vyvoja, na zéklade ktorych sa posuvaju
parametre zabudované v modeli, ovplyvnit zmeny uverovych ratingov (napr.
volatilita). Ratingova agentira by mala zabezpecit', aby boli informéacie o historickych
Standardnych mierach jej ratingovych kategérii overitelné a meratelné a aby
poskytovali dostato¢ny zaklad pre zaujemcov na pochopenie historického
dodrziavania kazdej ratingovej kategorie a ¢i a ako sa ratingové kategoérie menili. Ak
povaha uverového ratingu alebo iné okolnosti sposobia, Ze historicka Standardna miera
je nevhodnd, Statisticky neplatna alebo inak moéze zavadzat' pouzivatelov ratingu,
ratingova agentura by mala poskytnut’ vhodné vysvetlenie. Tieto informacie by mali
byt’ podl'a moznosti porovnatel'né so vSetkymi existujiicimi odvetvovymi vzormi, aby
pomohli investorom porovnat’ vykonnost’ ratingovych agentur.

Za urCitych okolnosti mo6zu mat’ Struktirované finan¢né néstroje ucinky, ktoré sa
odliSuju od tradi¢nych korporatnych dlhovych nastrojov. Pre investorov moéze byt
zavadzajice uplatiovat’ rovnaké ratingové kategorie na oba druhy ndstrojov bez
d’alSieho vysvetlenia. Ratingové agentury maji zohravat’ vyznamnu tlohu v zvySovani
informovanosti pouZzivatel'ov ratingov o Specifikdch Struktarovanych finan¢nych
produktov vo vztahu k tradicnym. Preto by mali ratingové agentiry pri ratingu
Struktarovanych finan¢nych nastrojov bud’ pouzivat’ rézne ratingové kategorie alebo
poskytovat’ doplnkové informacie o rdznych rizikovych charakteristikach tychto
produktov.

Ratingové agentlry by mali prijimat’ opatrenia, aby sa nedostali do situécii, v ktorych
emitenti vyzaduju predbezné ratingové hodnotenie daného Struktirovaného finanéného
nastroja od viacerych ratingovych agentur, aby nasli tu, ktord pre navrhovanu
Struktaru ponuka najlepsi rating. Aj emitenti by sa mali vyhybat’ pouZivaniu takychto
postupov.

Ratingova agentura by mala viest evidenciu metodiky ratingov a pravidelne
aktualizovat' jej zmeny, ako aj evidenciu podstatnych prvkov dialégu medzi
analytikom a hodnotenym subjektom alebo jeho spriaznenymi tretimi stranami.

V snahe zabezpecit’ vysoku troven dovery investorov a spotrebitel'ov vo vnatorny trh
by ratingové agentury, ktoré vydavaju tverové ratingy ur¢ené na pouzitie pre finanéné
institicie v SpoloCenstve na regulaéné ucely, mali podliehat’ registracii. Preto je
potrebné ustanovit’ podmienky a postupy na udelovanie, pozastavovanie a odoberanie
tejto registracie.

Ratingova agentura zaregistrovana prisluSnym organom domovského ¢lenského Statu
by mala mat povolené¢ vydavat uverové ratingy v celom Spolocenstve. Preto je
potrebné zriadit’ jednotnt registraciu pre kazdu ratingovu agentiru, ktora bude platna
v celom Spolocenstve.
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27)

(28)

(29)

(30)

(€2))

(32)

Niektoré ratingové agentury sa skladaju z niekol’kych pravnych subjektov, ktoré spolu
tvoria skupinu ratingovych agentar. Pri registracii kazdej z ratingovych agentr, ktoré
su sucastou takejto skupiny, by mali prislusné urady dotknutych clenskych Statov
koordinovat’ hodnotenie ziadosti, ktoré predlozZia ratingové agentlry patriace do tej
istej skupiny.

Na predkladanie ziadosti o registraciu treba zriadit’ jediny bod. CESR by mal dostavat’
ziadosti o registraciu a efektivne informovat’ prislusné organy vo vsetkych ¢lenskych
Statoch. Napriek tomu by preskiimanie ziadosti o registrdciu mal vykonat na
vnutrostatnej Grovni prislusny kompetentny organ. Na to, aby sa prislusné organy
vramci CESR mohli efektivne zaoberat' ratingovymi agentirami, treba vytvorit
operacnu siet podporovanu efektivnou infraStruktirou informacénych technologii
a zriadit’ podvybor Specializovany na oblast’ tiverovych ratingov kazdej z tried aktiv,
ktort hodnotia ratingové agentury.

Komisia zriadila v novembri 2008 skupinu na vysokej urovni, ktord preskuma
budicnost’ eurdpskej dohladovej architektiry v oblasti finanénych sluzieb vratane
ulohy CESR.

Dohlad nad ratingovou agentirou by mal vykonavat prislusny organ domovského
Clenského Statu a v pripade skupiny ratingovych agentlr, v spolupraci s prisluSnymi
organmi ostatnych zainteresovanych ¢lenskych Statov a za koordinacie CESR.

V snahe zachovat' vysoku turoven ddvery investorov a spotrebitel'ov a umoznit
nepretrzitd kontrolu tverovych ratingov, ktoré pouzivaju finan¢né institicie v
Spolocenstve, by sa od ratingovych agentur, ktorych ustredia sa nachddzaji mimo
Spolocenstva, malo pozadovat’ vytvorenie dcérskej spolo¢nosti v SpoloCenstve, aby sa
umoznil efektivny dohl'ad nad ich ¢innostami v Spolocenstve.

Vhodné je vytvorit mechanizmus na zabezpeCenie efektivneho vynucovania
ustanoveni tohto nariadenia. PrisluSné organy Cclenskych Statov by mali mat
k dispozicii nevyhnutné prostriedky, ktorymi sa zabezpec¢i, Ze ratingy urcené na
pouzitie v SpoloCenstve sa vydavaji v sulade s tymto nariadenim. Ked'Ze v procese
vydavania uverovych ratingov by sa mala zachovat’ analytickd nezavislost’ ratingove;
agentury, prislusné organy by nemali zasahovat’, pokial’ ide o podstatu uverovych
ratingov a metodik, ktorymi ratingovéa agentry urcuje verové ratingy.

Z dovodu efektivnosti dohl'adu a aby nedochadzalo k duplicite Gloh, prislusné organy
¢lenskych Statov by mali spolupracovat’.

V pripade, ze prislusny organ domovského Cclenského S$tatu neprijme potrebné
opatrenia na elimindciu nezrovnalosti, ktoré urobila ratingovd agentira, prislusné
organy ostatnych clenskych Statov by mali mat moZznost' zasiahnut’ a prijat’ vhodné
opatrenia.

Je potrebné zlepsit’ konvergenciu pravomoci, ktoré maju prisluSné organy k dispozicii,
aby sa dosiahla rovnakd intenzita vynucovania na celom vnutornom trhu.

CESR by mal zabezpecit' jednotnost’ v uplatiiovani tohto nariadenia. Mal by zlepsit
aulahéit spolupracu prislusSnych organov v Cinnostiach dohladu a prevziat
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(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

koordina¢nu tlohu v kazdodennej dozornej praxi. Preto by CESR mal ustanovit
mechanizmy mediacie, aby sa ul'ah¢il jednotny pristup prislusnych organov.

Clenské staty by mali stanovit pravidla pre sankcie uplatnitelné na porusenia
ustanoveni tohto nariadenia a zabezpeCit ich vykondvanie. Sankcie by mali byt
ucinné, primerané a odradzajuce.

Akékol'vek vymena alebo prenos informacii medzi prisluSnymi organmi, inymi
uradmi, orgdnmi alebo osobami by mala byt v sulade s pravidlami o prenose osobnych
udajov ustanovenych v smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady 95/46/ES
z 24. oktébra 1995 o ochrane fyzickych o0sdb pri spracovani osobnych tdajov ao
volnom pohybe tychto udajov .

Prisnej$im a jasnejSim pravnym rdmcom, v ramci ktorého budi ratingové agentiry
fungovat, by sa zaroveil mala v prislusnych pripadoch ul'ah¢it’ moznost’ vyuzivat
obc¢ianskopravne zaloby sohladom na ratingové agentiry v sulade s prislusnymi
rezimami hmotnej zodpovednosti v ¢lenskych Statoch.

Opatrenia potrebné na vykondvanie tohto nariadenia by sa mali prijimat’ v sulade
s rozhodnutim Rady 1999/468/ES z 28. jina 1999, ktorym sa ustanovuji postupy pre

vykon vykonavacich pravomoci prenesenych na Komisiu™.

Komisia by mala byt splnomocnena najmi menit’ a dopinat’ prilohu I a IT k nariadeniu,
v ktorej sa ustanovuju osobitné kritérid pre hodnotenie ratingovej agentlry z hl'adiska
dodrziavania jej povinnosti v zmysle vnutornej organizacie, prevadzkovych
mechanizmov, pravidiel pre zamestnancov, prezentacie uverovych ratingov
a zverejiiovania informacii. Ked'Zze tieto opatrenia maji vSeobecni pdsobnost’ a st
uréené na zmenu a doplnenie nepodstatnych prvkov tohto nariadenia, musia sa
prijimat’ v sulade s regulacnym postupom s kontrolou, ktory je uvedeny v ¢lanku 5a
rozhodnutia 1999/468/ES.

Ked’ze ciele opatrenia, ktoré treba prijat, ato zabezpeCit vysokt uUroven ochrany
spotrebitel'ov a investorov ustanovenim spolo¢ného ramca so zretelom na kvalitu
uverovych ratingov, ktoré pouzivaju financné institicie fungujuce na vnitornom trhu,
nemdzu dostatoéne dosiahnut’ Clenské Staty z dovodu nedostatku vnutroStatnych
pravnych predpisov a vzh'adom na skuto¢nost’, ze vicSina existujucich ratingovych
agentur sidli mimo Spolocenstva, a preto ich mozno lepSie dosiahnut’ na urovni
Spolocenstva, Spolocenstvo moze prijat’ opatrenia v stilade so zasadou subsidiarity
uvedenou v ¢lanku 5 Zmluvy. V sulade so zasadou proporcionality, uvedenou v tomto
¢lanku, toto nariadenie nepresahuje to, ¢o je potrebné na dosiahnutie tychto cielov,

29
30

U.v.ESL281,23.11.1995, s. 31.
U.v.ESL 184, 17.7.1999, s. 23.
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PRIJALI TOTO NARIADENIE:

HLAVA1
PREDMET, ROZSAH POSOBNOSTI A VYMEDZENIE POJMOV

Clanok 1

Predmet

Tymto nariadenim sa zavddza spolo¢ny pristup na zabezpecenie vysokej kvality iverovych
ratingov pouzivanych v Spolocenstve, ¢im sa prispieva k hladkému fungovaniu vnutorného
trhu pri si¢asnom dosahovani vysokej Urovne ochrany spotrebitelov a investorov. Stanovuju
sa v nom podmienky vydavania uverovych ratingov a pravidla organizacie a spravania
ratingovych agentur, aby sa v praxi zabezpecila ich nestrannost’ a aby nedochadzalo ku
konfliktom z&dujmov.

Clanok 2
Rozsah poésobnosti

Toto nariadenie sa uplatiiuje na Uverové ratingy, ktoré st uréené na pouzitie
na regulacné alebo iné ucely pre uverové institicie definované v smernici
2006/48/ES, pre investicné firmy definované v smernici Eurdpskeho parlamentu
aRady 2004/39/ES’', poistovne podlichajuce smernici Rady 73/239/EHS™,
poistovacie podniky definované v smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady
2002/83/ES®, zaistovne definované v smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady
2005/68/ES**, podniky kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych
papierov (UCITS) definované v smernici [2009/XX/ES™®] alebo institicie
zamestnaneckého dochodkového zabezpecenia definované v smernici Eurdpskeho
parlamentu a Rady 2003/41/ES*® asi zverejiiované alebo distribuované na
predplatné.

Toto nariadenie sa neuplatiiuje na sukromné Uverové ratingy. Neuplatiiuje sa na
uverové ratingy vydavané verejnymi organmi, ktoré sa nezverejiiuji a hodnoteny
subjekt ich neplati.

31
32
33
34
35
36

.EU L 145,30.4.2004, s.1.

.ES L 228, 16.8.1973, s. 3.

.ES L 345,19.12.2002, s. 1.

.EU L 323,9.12.2005, s. 1.
prepracované znenie]

v. EU L 235, 23.9.2003, s. 10.
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Clanok 3

Vymedzenie pojmov

Na ucel tohto nariadenia sa uplatituju tieto definicie:

a)

b)

2

h)

)

k)

,Laverovy rating® znamend postudenie Uveruschopnosti subjektu, tverového
zavazku, dlhového alebo podobného finanéného ndstroja alebo emitenta
takychto obligécii, ktory sa vydava s pouZzitim ustanoveného a definovaného
klasifikacného systému ratingovych kategorii,

»ratingova agentira® znamend pravnickil osobu, ktorej beznym a zakladnym
povolanim je vydavanie iverovych ratingov;

»domovsky Clensky S§tat“ znamend clensky S§tat, v ktorom ma ratingova
agentura svoje registrované sidlo;

»analytik znamena osobu, ktord vykonava analytické funkcie potrebné na
vydanie Giverového ratingu;

,hodnoteny subjekt znamend pravnickd osobu, ktorej uveruschopnost’ sa
explicitne alebo implicitne hodnoti v iverovom ratingu, ¢i uz si tento uverovy
rating vyziadal alebo nie, alebo poskytol na tento tverovy rating informacie;

Lratingova kategoria® znamena ratingovy symbol pouzivany na identifikaciu
roznych uverovych ratingov pre kazdu triedu tiverovych ratingov na rozlisenie
roznych rizikovych charakteristik ré6znych druhov hodnotenych subjektov,
emitentov a finan¢nych nastrojov;

»Spriaznena tretia strana“ znamend poOvodcu, organizatora, sponzora,
poskytovatela sluzieb alebo akukol'vek inu stranu, ktord spolupracuje
s ratingovou agentirou v mene hodnoteného subjektu vratane kazdej osoby
priamo alebo nepriamo s nim prepojenej prostrednictvom kontroly;

»kontrola® znamena vztah medzi materskym podnikom a dcérskou
spolo¢nostou vymedzeny v ¢&lanku 1 smernice Rady 83/349/EHS”, alebo
podobny vztah medzi akoukol'vek fyzickou alebo pravnickou osobou
a podnikom;

»~finan¢né nastroje* st nastroje uvedené v oddiele C prilohy Ik smernici
2004/39/ES;

»struktrovany finanény ndstroj znamena nastroj, ktory je vysledkom
sekuritizacnej transakcie alebo schémy uvedenej v ¢lanku 4 ods. 36 smernice
2006/48/ES;

»skupina ratingovych agentar® znamena skupinu podnikov pozostavajicu
z materského podniku a jeho dcérskych spolo€nosti v zmysle ¢lanku 1 a 2

37

U.v.ESL 193, 18.7.1983, s. 1.
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smernice 83/349/EHS®®, ako aj podnikov vzajomne prepojenych vztahom
v zmysle ¢lanku 12 ods. 1 smernice 83/349/EHS, a ktorej beznym a zédkladnym
povolanim je vydavanie uverovych ratingov.

2. Na ucely pismena a) odseku 1 sa Uverové ratingy nepovazuju za odporucania
v zmysle ¢lanku 1 ods. 3 smernice Komisie 2003/125/ES*°.

Clanok 4
Pouzitie uverovych ratingov

Uverové institicie, investiéné firmy, poistovne, poistovacie podniky a zaistovne, podniky
kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov (UCITS) a inStitacie
zamestnaneckého dochodkového zabezpefenia uvedené v ¢lanku 2 mdzu na regulaéné ucely
pouzivat' len uverové ratingy vydané ratingovymi agentirami zriadenymi v Spolo¢enstve
a zaregistrovanymi v sulade s tymto nariadenim.

Investicné firmy a uverové institucie uvedené v ¢lanku 1 smernice 2004/39/EC by nemali
vykonavat’ prikazy v mene svojich klientov v stvislosti s finanénymi nastrojmi, ktoré boli
predmetom hodnotenia, pokiall uverovy rating nevydala ratingova agentira registrovana
v stlade s tymto nariadenim.

HLAVA IT

VYDAVANIE UVEROVYCH RATINGOV

Cldnok 5
Nestrannost’ a vyhybanie sa konfliktom zaujmov
1. Ratingova agentura zabezpecuje, aby vydavanie Gverovych ratingov neovplyviioval
ziadny existujuci alebo potencialny konflikt zaujmov alebo obchodny vztah, ktorého
ucastnikom je ratingovd agentura vydavajuca uverovy rating, jej manazéri,
zamestnanci alebo akakol'vek osoba priamo alebo nepriamo stiou prepojena
prostrednictvom kontroly.
2. Na zabezpecCenie suladu s odsekom 1 dodrziava ratingova agentira poziadavky
vymedzené v oddieloch A a B prilohy I.
Clanok 6

Zamestnanci

1. Ratingova agentura zabezpecuje, aby zamestnanci priamo zapojeni do procesu
uverového ratingu mali primerané znalosti a skusenosti pre pridelené tlohy.

38 U.v.ESL 193, 18.7.1983, s. 1.
39 U.v. EUL 339, 24.12.2003, s. 73.
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Ratingova agentira zabezpecuje, aby zamestnanci, ktori st priamo zapojeni do
procesu uverového ratingu, nemohli iniciovat’ ani sa zucastiiovat’ na rokovaniach
o honoraroch alebo platbach s akymkol'vek hodnotenym subjektom, spriaznenou
tretou stranou alebo akoukol'vek osobou priamo alebo nepriamo prepojenou
s hodnotenym subjektom prostrednictvom kontroly.

Ratingova agentlira zabezpecuje, aby zamestnanci, ktori st priamo zapojeni do
procesu uverového ratingu, spliali poziadavky vymedzené v oddiele C prilohy I.

Ratingova agentira zabezpecCuje, aby analytici a osoby, ktoré schvaluji tverové
ratingy, neboli zapojené¢ do poskytovania sluzieb tverového ratingu pre ten isty
hodnoteny subjekt alebo jeho spriaznené tretie strany pocas obdobia dlhSieho ako
Styri roky. Na tento ucel ustanovi mechanizmus rotacie tychto analytikov a 0sob.

Lehota, po ktorej sa analytici a osoby, ktoré schval'uji tverové ratingy, moézu zapojit’
do poskytovania sluzieb tverového ratingu pre hodnoteny subjekt alebo spriaznené
tretie strany uvedené v prvom pododseku, nesmie byt kratSia ako dva roky.

Odsek 4 sa neuplatiiuje na ratingova agentiru, ktord zamestnava menej ako 50
zamestnancov a prijima opatrenia na zabezpecenie objektivnosti analytikov vo
vzt'ahu k hodnotenému subjektu alebo spriaznenym tretim stranam.

Odmenovanie a hodnotenie vykonnosti analytikov a osdb, ktoré schval'uju uverové
ratingy, nesmie byt podmienené vySkou prijmov, ktoré ratingova agentura dostava
od hodnotenych subjektov alebo spriaznenych tretich stran, ktorym poskytuja sluzby
analytici alebo osoby, ktoré schval'ujii uverové ratingy.

Clanok 7
Metodiky ratingu

Ratingova agentura zverejiiuje metodiky, modely a klticové predpoklady, ktoré
pouziva v ratingovom procese.

Ratingova agentira zabezpecuje, aby uverové ratingy, ktoré vypractiva a Siri,
vychédzali z analyzy vSetkych informacii, ktoré ma k dispozicii a ktoré st podla jej
ratingovych metodik relevantné. Prijima vSetky potrebné opatrenia, aby informadcie,
ktoré pouziva pri pridelovani tverovych ratingov, boli dostatocne kvalitné¢ a zo
spol'ahlivych zdrojov.

Ak uverova agentira pouZziva existujici Uverovy rating alebo ratingy, ktoré
vypracovala ind ratingova agentura so zretelom na podkladové aktiva alebo
Struktirované financné nastroje, nesmie odmietnut’ vydat’ Gverovy rating pre subjekt
alebo finan¢ny nastroj preto, lebo urcita Cast’ subjektu alebo finanéného néstroja bola
predtym hodnotena inou ratingovou agentarou.

Ratingova agentira zaznamenava vsSetky pripady, v ktorych vo svojom procese
ratingu uverov zaradi existujice uverové ratingy vypracované inou ratingovou
agenturou do nizsej kategodrie so zretelom na podkladové aktiva alebo Strukturované
finan¢né nastroje a poskytne odovodnenie pre takéto zaradenie do nizSej kategorie.
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Ratingova agentira monitoruje uverové ratingy a v pripade potreby svoje uverové
ratingy reviduje. Ratingovd agentira si ustanovi vnlitorné mechanizmy na
monitorovanie vplyvu zmien makroekonomickych podmienok, resp. podmienok na
finan¢nych trhoch na Gverové ratingy.

Ked sa zmenia ratingové metodiky, modely alebo kl'icové predpoklady, ratingova
agentura:

a)  okamzite zverejni pravdepodobny rozsah ovplyvnenych uverovych ratingov
pomocou rovnakych komunika¢nych prostriedkov, aké sa pouZili na distribuciu
ovplyvnenych tverovych ratingov;

b)  ¢o najskor, najneskor vSak do 6 mesiacov od zmeny, zreviduje ovplyvnené
uverové ratingy a medzitym tieto ratingy zaradi na pozorovanie;

c) prehodnoti vSetky uverové ratingy, ktoré vychddzaji ztychto metodik,
modelov a predpokladov.

Clanok 8
Zverejiiovanie a prezentacia iverovych ratingov

Ratingova agentlira zverejni kazdy uverovy rating, ako aj vSetky rozhodnutia
nepokracovat’ v iverovom ratingu na nevyberovom zaklade a vcas.

Prvy pododsek sa nevztahuje na tiverové ratingy distribuované na predplatné.

Uverové ratingy sa prezentuju v sulade s poziadavkami vymedzenymi v oddiele D
prilohy I.

Ked’ ratingové agentlra vyda rating pre Struktirované finan¢né nastroje, zabezpeci
jedno z nasledujticeho:

a)  kategorie iverového ratingu, ktoré mozno priradit’ Struktirovanym finanénym
nastrojom, su jasne odliSené od ratingovych kategorii, ktoré mozno pouzit’ na
iné¢ druhy hodnotenych subjektov alebo finanénych nastrojov;

b) uverejni spravu, v ktorej je uvedeny podrobny opis metodiky ratingu, ktora
pouzila na urCenie uverového ratingu, a vysvetlenie, ako sa odliSuje od
urovania ratingov in¢ho druhu hodnoteného subjektu alebo finan¢ného
nastroja aako sa odliSuju uverové rizikové charakteristiky suvisiace so
Struktarovanym finanénym nastrojom od rizik stvisiacich s akymkol'vek inym
druhom hodnoteného subjektu alebo finanéného néstroja.

Ratingova agenttra zverejiiuje svoje politiky a postupy tykajice sa nevyziadanych
uverovych ratingov.

Ked ratingovd agentura vyda nevyziadany uverovy rating, v uverovom ratingu

uvedie, Ze hodnoteny subjekt alebo spriaznend tretia strana sa nezucastnila procesu
uverového ratingu aze ratingova agentira nemala pristup kuctom ainym
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relevantnym internym dokumentom hodnotené¢ho subjektu alebo jeho spriaznenej
tretej strany.

Nevyziadané uverové ratingy sa identifikuju odliSnou kategériou ratingu uverov.

Clanok 9
VSeobecné a pravidelné zverejiiovanie informacii

Ratingova agentira zverejiiuje vSetky informdécie o zalezitostiach vymedzenych
v prilohe I oddiele E casti I a okamzite ich aktualizuje.

Ratingové agentury spristupiiuji v centrdlnom registri, ktory zriadi CESR,
informacie o svojich historickych vykonnostnych parametroch a informacie
o predchadzajtcich ratingovych ¢innostiach. Register je otvoreny pre verejnost’.

Ratingova agentura kazdoro¢ne spristupniuje prisluSnému organu domovského
¢lenského $tatu informadcie o zaleZitostiach vymedzenych v prilohe I oddiele E ¢asti
I bode 2. Prislusné organy domovskych c¢lenskych S$tatov tieto informacie
nezverejiujl.

Clanok 10

Sprava o transparentnosti

Ratingova agentira kazdoroCne uverejiiuje spravu o transparentnosti, ktora obsahuje
informacie o zalezitostiach vymedzenych v prilohe I oddiele E casti III. Ratingova agentira
uverejniuje svoju vyroénu spravu najneskor tri mesiace od konca kazdého finan¢ného roka
a zabezpeci, aby zostala k dispozicii na webovej stranke agentiry minimalne pét’ rokov.

Clanok 11

Poplatky za zverejiiovanie informacii

Ratingova agentlra nesmie Uctovat’ poplatok za informécie poskytované v stlade s ¢lankami

HLAVA III
DOHLAD NAD RATINGOVOU CINNOSTOU

KAPITOLA 1
POSTUP PRI REGISTRACII

22

SK



SK

Cldnok 12
Poziadavka na registraciu
Ratingova agentura moze poziadat’ o registraciu, aby zabezpecila, ze jej uverové
ratingy moézu pouzit na regulacné ucely uverové inStitucie, investicné firmy,
poistovne, poistovacie podniky a zaistovne, podniky kolektivneho investovania do
prevoditelnych  cennych papierov (UCITS) ainStiticie zamestnaneckého

dochodkového zabezpecenia uvedené v ¢lanku 2 za predpokladu, Ze ide o pravnicka
osobu ustanoventl v Spolocenstve.

Registracia je platna na celom tzemi Spolo¢enstva po uverejneni v Uradnom
vestniku Eurdpskej unie v stlade s ¢lankom 15 ods. 3.

Registrovana ratingova agentura vzdy dodrziava podmienky tivodnej registracie.

Ratingové agentiry informuji prisluSny organ domovského clenského Statu
o vSetkych podstatnych zmenach podmienok tivodnej registracie.

Prislusny organ domovského S$tatu zaregistruje ratingovi agenturu, ak tito splia
podmienky na vydavanie Giverovych ratingov vymedzené v tomto nariadeni.

Prislusné orgdny nesmt registriciu podmietiovat ziadnymi dodato¢nymi
poziadavkami, ktoré nie si uvedené v tomto nariadeni.
Clanok 13
Ziadost’ o registraciu

Ratingova agentira predlozi Ziadost' o registraciu na CESR. Ziadost obsahuje
informdcie o zalezitostiach vymedzenych v prilohe II.

Ziadost' o registraciu moze predlozit’ skupina ratingovych agentir. V tomto pripade
¢lenovia skupiny poveria jedného z ¢lenov skupiny, aby predlozil ziadost na CESR

v mene skupiny. Poverena ratingova agentira poskytne informdcie o zalezitostiach
vymedzenych v prilohe II za kazdého ¢lena skupiny.

Do 10 dni od prijatia ziadosti odoSle CESR Ziadost’ prislusnému organu domovského
Clenského S§tatu a o tomto odoslani informuje prislusné organy ostatnych c¢lenskych
Statov.
Clanok 14
Preskimanie Ziadosti prisluSnymi organmi

Do 10 dni od prijatia ziadosti o registraciu prislusny organ domovského Statu
skontroluje, ¢i je ziadost’ Uplna.
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V pripade, ze ziadost' nie je Uplnd, prislusny organ domovského cElenského Statu
stanovi termin, do ktorého ratingova agentira poskytne dopliiujuce informacie.

Po prijati Gplnej ziadosti predlozi prislusny organ domovského clenského Statu
ziadost’ prisluSnym orgdnom ostatnych ¢lenskych $tatov a CESR.

V pripade, Ze ziadost' o registraciu predklada skupina ratingovych agentur, prislusné
organy dotknutych domovskych ¢lenskych statov uzko spolupracuji na registracnom
procese. Spomedzi seba vybert sprostredkovatel’a pri zohl'adneni tychto kritérii:

a) miesto, kde skupina ratingovych agentir vykonava alebo planuje vykonavat
najdolezitejSiu Cast’ svojej ratingovej ¢innosti v ramci Spolocenstva;

b)  miesto, kde skupina ratingovych agentir vytvara alebo sa ofakava, ze bude
vytvarat’ hlavnu Cast’ prijmov skupiny.

Sprostredkovatel' koordinuje preskimanie Ziadosti, ktoru predlozila skupina
ratingovych agentir, a zabezpeCuje, aby si prislusné organy navzajom
poskytovali vSetky informdcie potrebné na vykonanie preskiimania ziadosti.

V pripade ziadosti o registraciu ratingovej agentury prislusny organ domovského
Clenského Statu preskiima ziadost’ a vypracuje posudok, ¢i sa ma registracia udelit’
alebo zamietnut’.

V pripade Ziadosti predlozenej skupinou ratingovych agentur prislusné organy
dotknutych domovskych ¢lenskych $tatov spolocne preskiimaji ziadost’ o registraciu
a dospeju k dohode, ¢i registraciu udelit’ alebo zamietnut'.

Clanok 15
Rozhodnutie o registracii ratingovej agentiary

Do 40 dni od prijatia Uplnej ziadosti a pred registraciou oznadmi prisluSny organ
domovského clenského Statu CESR odovodneny navrh rozhodnutia o registracii
alebo navrh rozhodnutia o zamietnuti. V pripade ziadosti predlozenej skupinou
ratingovych  agentir oznami vysledok spolo¢ného  hodnotenia CESR
sprostredkovatel.

Do 15 dni od prijatia tohto oznamenia sa CESR vyjadri k ziadosti. CESR méze
poziadat' prislusny organ dotknutého domovského clenského Statu, aby navrh
rozhodnutia o registracii prehodnotil v pripade, ak sa domnieva, Ze neboli splnené
podmienky potrebné na registraciu, ktoré st vymedzené v hlave II, alebo aby
prehodnotil svoj ndvrh rozhodnutia o zamietnuti v pripade, ak sa domnieva, ze
podmienky potrebné na registraciu vymedzené v tomto nariadeni st splnené.

Prislusny orgédn domovského Statu prijme rozhodnutie do 15 dni od prijatia
stanoviska CESR. V pripade, Ze sa prislusny orgdn domovského clenského Statu
odklana od stanoviska CESR, odévodni svoje rozhodnutie. V pripade, ze nie je
predlozené ziadne stanovisko, prislusny orgdn domovského clenského Statu prijme
rozhodnutie do 30 od datumu, kedy bol navrh rozhodnutia o registracii, uvedeny
v odseku 1, oznameny CESR. Pokial’ ide o skupinu ratingovych agentar, prislusny
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organ kazdého domovského Statu prijme svoje rozhodnutie na zaklade vysledku
spolocného hodnotenia uvedeného v ¢lanku 14 ods. 5.

Do 10 dni od prijatia alebo zamietnutia rozhodnutia o registracii su dotknuté
ratingové agentiry informované, ¢i boli alebo neboli zaregistrované. Ak prislusny
organ domovského Cclenského Statu odmietne ratingovi agenturu zaregistrovat,
v rozhodnuti musi danej ratingovej agentury uviest’ dovody odmietnutia.

3. Prislusny orgdn domovského clenského Statu oznami registraciu, ktortt vykonal,
Eurépskej komisii, CESR a ostatnym prisluSnym organom.

Eurdopska komisia uverejni v Uradnom vestniku Eurdpskej tnie aktualizovany
zoznam ratingovych agentur registrovanych v stlade s tymto nariadenim do 30 dni
od oznamenia prislusného organu domovského ¢lenského statu.
Clanok 16
Registraény poplatok
Prislusny organ domovského clenského Stitu moze ratingovej agenture Uctovat’ registrany
poplatok. Registracny poplatok je primerany ndkladom na konanie v tomto ¢lenskom State.
Clanok 17
Odobratie registracie

1. Prislusny organ domovského c¢lenského Statu odoberie ratingovej agentire
registraciu, ak ratingova agentura:

a) vyslovne odvold registraciu alebo za predchadzajiucich Sest mesiacov
neposkytla ziadne uverové ratingy;

b) ziskala registraciu na zdklade nepravdivych vyhlaseni alebo akymikol'vek
neregularnymi sposobmi;

¢)  uznesplna podmienky, za ktorych bola zaregistrovana;

d) porusila ustanovenia tohto nariadenia, ktorymi sa upravuju prevadzkové
podmienky ratingovych agentar.

2. Prislusné organy domovského c¢lenského Statu ratingovych agentur, ktoré patria do
skupiny, navzajom uzko spolupracuju. Vykondvaji spolo¢né hodnotenie, ktoré
koordinuje sprostredkovatel. Dospeju k dohode o potrebe odobrat’ registraciu.
Prislusny organ kazdého CcClenského Statu prijme svoje rozhodnutie na zaklade
dohody.

3. CESR alebo prislusny organ z iného ¢lenského §tatu, v ktorom sa pouzivaju uverové

ratingy vydané danou ratingovou agentirou, moze poziadat prislusny organ
domovského ¢lenského Statu, aby preskiimal, ¢i su splnené podmienky na odobratie
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registracie. V pripade, ze sa prislusny organ domovského ¢lenského Statu rozhodne
neodobrat’ dotknutej ratingovej agentdre registraciu, odovodni svoje rozhodnutie.

Prislusny organ domovského ¢lenského Statu oznami odobratie registracie Europske;j
komisii, CESR a ostatnym prisluSnym organom, ktoré nadobuda okamzitu platnost
v celom Spolocenstve.

Eurépska komisia uverejni v Uradnom vestniku Eurdpskej unie aktualizovany
zoznam ratingovych agentar, ktorym bola odobrata registracia, do 30 dni od
oznamenia prislusného organu domovského ¢lenského Statu.

KAPITOLA II
CESR A PRISLUSNE ORGANY

Clanok 18
Vybor europskych regulatorov cennych papierov

CESR poskytne prislusnym organom radu v pripadoch uvedenych v tomto nariadeni.
Prislusné organy posudia radu pred tym, ako prijmu akékol'vek kone¢né rozhodnutie
podl’a tohto nariadenia.

Do [do jedného roka od nadobudnutia ucinnosti tohto nariadenia] vydd CESR
usmernenie o:

a) registracnom procese akoordinacnych mechanizmoch medzi prislusnymi
organmi a s CESR;

b)  vynucovacich postupoch a ¢innostiach prislusnych organov;

c) spolo¢nych norméach predkladania informécii, ktoré ratingové agentiry
zverejiiuju v stlade s ¢lankom 9 ods. 2 a prilohou I oddielom E castou II
bodom 1.

CESR uverejni do /do jedného roka od nadobudnutia ucinnosti tohto nariadenial
a kazdy d’alsi rok spravu o uplatilovani tohto nariadenia.

CESR spolupracuje v pripadoch potreby s Vyborom eurdpskych organov bankového
dohladu ustanovenym rozhodnutim Komisie 2004/5/ES* a s Vyborom eurépskych
organov dohladu nad poistovnictvom a ddéchodkovym poistenim zamestnancov
ustanovenym rozhodnutim Komisie 2004/6/ES™!.

40
41

U.v.EUL 3, 7.1.2004, s. 28.
U.v.EUL 3, 7.1.2004, s. 30.
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Cldnok 19
Prislusné organy
Na tucel tohto nariadenia urci kazdy ¢lensky Stat prislusny organ.
Prislusné organy musia na uplatiiovanie tohto nariadenia disponovat’ primeranym
poctom zamestnancov.
Clanok 20
Pravomoci prislusnych organov

Pri vykonavani svojich povinnosti podla tohto nariadenia prislusné organy ¢lenskych
Statov nezasahuju do obsahu uverovych ratingov.

Na plnenie svojich povinnosti maju prislusné organy vsetky prdvomoci dohladu
a vySetrovacie pravomoci, ktoré su potrebné na vykonavanie ich funkcii. Svoje
pravomoci vykonavaju:

a)  priamo;

b) v spoluprici s inymi organmi; alebo

c) podanim Ziadosti na prislusné sidne organy.

Prislusné organy ¢lenskych §tatov maju tieto pravomoci:

a)  mat pristup k akémukol'vek dokumentu v akejkol'vek forme a dostat’ alebo si
urobit’ jeho kopiu;

b) poziadat o informacie akukol'vek osobu, alebo v pripade potreby predvolat
a vypocut’ osobu s cielom ziskat’ informacie;

c)  vykonavat ohlasené alebo neohldsené kontroly na pracoviskach;

d) pozadovat zaznamy telefonickej a datovej prevadzky.

Cldanok 21
Opatrenia dohladu
Prislusny orgdn domovského ¢lenského Statu moze prijat’ tieto opatrenia:
a)  odobrat registraciu v sulade s ¢lankom 17;

b) ulozit docasny zdkaz vydavania uverovych ratingov s Uc¢innostou v celom
Spolocenstve;
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c) ulozit pozastavenie pouzivania uverovych ratingov s ucinnostou v celom
Spolocenstve;

d) prijat vhodné opatrenia na zabezpecenie, aby ratingové agentiry nad’alej
dodrziavali pravne poziadavky;

e) vydavat verejné oznamy, ked’ ratingova agentura porusi povinnosti vymedzené
v tomto nariadeni;

f)  postlpit’ zalezitosti na trestné stihanie prisluSnym jurisdikcidm.

2. Prislusné orgény nevyuziju pravomoci uvedené v odseku 1 a ¢lanku 22 skor, ako
oznamia CESR odovodneny navrh rozhodnutia. CESR sa vyjadri k navrhu
rozhodnutia do 15 dni od prijatia tohto oznamenia.

Prvy pododsek sa neuplatiuje v naliehavych pripadoch, ato najmd ked’ nastane
situdcia, ktora ohrozuje riadne fungovanie finanénych trhov. V tomto pripade
prislusny organ okamzite informuje CESR o prijatom rozhodnuti.

Clanok 22

Konanie prislusnych organov, ktoré nie su prisluSnym organom domovského ¢lenského
Statu

Ak maé prislusny organ clenského Statu dovody domnievat’ sa, Ze registrovand ratingova
agentura pdsobiaca na jeho uzemi porusuje povinnosti vyplyvajlce z tohto nariadenia, oznami
to prislusnému organu domovského clenského Statu.

Ak po diskusiach medzi dotknutymi prisluSnymi organmi prisluSny orgdn domovského
Clenského Statu odmietne konat’, alebo nemoéze prijat’ ucinné opatrenia, alebo ak napriek
opatreniam, ktoré prijal prisluSny organ domovského clenského Statu, sa takéto opatrenia
ukaZzu neprimerané na ochranu zdujmov investorov dotknutého ¢lenského Statu alebo riadneho
fungovania trhov, prislusny organ tohto ¢lenského Statu po tom, ako informoval prislusny
organ domovského clenského Statu, moze prijat’ vSetky primerané opatrenia s vynimkou
opatreni uvedenych pod pismenom a), b) a c¢) ¢lanku 21 ods. 1. Pred prijatim tychto opatreni
sa poradi s CESR.

KAPITOLA III
SPOLUPRACA MEDZI PRISLUSNYMI ORGANMI

Cldanok 23
Povinnost’ spolupracovat’
Prislu$né organy Clenskych Statov spolupracuju, ak je to potrebné na ucely tohto nariadenia

vratane pripadov, ked preSetrované konanie nepredstavuje porusSenie ziadneho nariadenia
platného v dotknutom ¢lenskom Stéte.
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Clanok 24

Spolupraca v pripade Ziadosti o kontroly na pracovisku alebo preSetrovania

Prislusny organ jedného Clenského Staitu moze poziadat' o pomoc prislusny organ
iné¢ho ¢lenského Statu so zretel'om na kontroly na pracovisku alebo presetrovania.

Prislusny organ informuje CESR o kazdej ziadosti uvedenej v prvom pododseku.
V pripade preSetrovania alebo kontroly s cezhraniénym uc¢inkom moéze CESR
prevziat’ koordindciu presetrovania alebo kontroly.

Ak prislusny orgdn dostane ziadost’ od prisluSného orgénu iné¢ho ¢lenského Statu, aby
vykonal kontrolu na pracovisku alebo presetrovanie, urobi jedno z nasledujticeho:

a)  sam vykona kontrolu na pracovisku alebo presetrovanie;

b)  umozni prislusnému organu, ktory predlozil ziadost’, aby sa zucastnil kontroly
na pracovisku alebo presetrovania;

¢)  umozni prislusnému organu, ktory predlozil ziadost’, aby sam vykonal kontrolu
na pracovisku alebo presetrovanie;

d) uréi auditorov alebo expertov, aby vykonali kontrolu na pracovisku alebo
presetrovanie;

e) podeli sa okonkrétne tulohy suvisiace s ¢innostami dohladu s ostatnymi
prislusnymi organmi.
Clanok 25
Spolupraca prislu$Snych organov v pripade skupiny ratingovych agentir

V pripade skupiny ratingovych agentir uvedenej v €lanku 14 ods. 3 sa prislusné
organy dotknutych domovskych cClenskych Statov navzajom poradia pred prijatim
opatreni v stlade s tymto nariadenim.

Akcie prislusnych organov dotknutych domovskych cClenskych Stitov planuje a
koordinuje sprostredkovatel’ uvedeny v ¢lanku 14 ods. 3.

Sprostredkovatel' a prislusné organy dotknutych Cclenskych Statov si ustanovia
koordina¢né mechanizmy so zretel'om na:

a)  informacie vymienané medzi prisluSnymi organmi,
b)  pripady, v ktorych sa prislusné organy musia navzajom poradit’;

c) pripady, v ktorych prislusné organy deleguji ulohy dohl'adu v sulade
s ¢lankom 24.
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Clanok 26
Delegovanie tiloh medzi prisluSnymi organmi

Prislusny orgdn domovského ¢lenského statu moze delegovat’ ktorukol'vek zo svojich tloh na
prisluSny organ iného cClenského Statu na zéklade suhlasu tohto organu. Delegovanie tloh
nema ovplyvnit’ zodpovednost’ uréeného prislusného organu.

Clanok 27
Mediacia
l. CESR ustanovi mechanizmus mediacie, ktory ma pomodct ndjst spolocny nazor
dotknutych prislusnych organov.
2. V pripade nezhody medzi prislusSnymi organmi ¢lenskych Stitov o hodnoteni alebo

konani podla tohto nariadenia postipia prislusné organy zalezitost CESR na
mediaciu. Prislusné organy zohl'adnia stanovisko CESR.

Clanok 28
SluZobné tajomstvo

1. Povinnost’ sluzobného tajomstva sa vztahuje na vsetky osoby, ktoré pracuju alebo
pracovali pre prisluSny orgédn, alebo pre akykol'vek orgdn alebo osobu, na ktoru
prislusny organ delegoval tulohy, vratane zmluvnych auditorov a expertov
prislusného orgénu. Informacie, ktorych sa tyka sluzobné tajomstvo, sa nesmu
odovzdat’ Ziadnej inej osobe ani organu s vynimkou pripadov, ked je takéto
zverejnenie potrebné na sudne konanie.

2. Vsetky informacie vymietiané medzi prisluSnymi organmi podla tohto nariadenia sa
povazuju za doverné s vynimkou pripadov, ked prislusny orgadn uvedie v Case
oznamenia, ze tato informécia mdze byt’ zverejnend, alebo ked’ je takéto zverejnenie
potrebné na sidne konanie.

KAPITOLA IV
SPOLUPRACA S TRETIMI KRAJINAMI

Clanok 29
Dohoda o vymene informacii
Prislusné organy mozu uzavriet dohody o spolupraci na vymene informécii s prislusnymi
orgdnmi tretich krajin len vtedy, ak zverejiované informacie podliechaji zarukdm
o sluZobnom tajomstve, ktoré sit minimalne rovnaké ako zaruky uvedené v ¢lanku 28. Takato

vymena informacii musi byt ur¢ena na plnenie uloh tychto prislusnych organov.

Pokial’ ide o prenos osobnych udajov do tretej krajiny, Clenské Staty uplatiiuji smernicu
95/46/ES.
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Clanok 30
Zverejiiovanie informacii

Prislusny organ clenského Statu moze zverejnit informécie prijaté od prislusného organu
in¢ho Clenského Statu alebo od prisluSnych organov tretich krajin len vtedy, ak prislusny
organ dotknutého ¢lenského statu ziskal vyslovny sthlas prislusného organu, ktory informacie
zaslal, a ak je to vhodné, informécie sa zverejniuju vylucne na ucely, na ktoré dal tento
prislusny organ svoj stihlas.

HLAVA IV
POSTIHY, POSTUP VYBORU, PREDKLADANIE SPRAV,
PRECHODNE A ZAVERECNE USTANOVENIA

KAPITOLA 1
Postihy, postup vyboru a predkladanie sprav

Clénok 31
Postihy

Clenské $taty ustanovia pravidla o postihoch uplatnitelnych na porusenia ustanoveni tohto
nariadenia a prijmu vSetky opatrenia, ktoré st nevyhnutné na zabezpecenie ich vykonavania.
Postihy sa vztahuju minimalne na pripady hrubého profesionalneho pochybenia a nedostatku
nalezitej pozornosti. Ustanovené postihy musia byt’ i€inné, primerané a odradzajuce.

Clenské $taty oznamia tieto ustanovenia Komisii najneskor do [Sest mesiacov od
nadobudnutia ucinnosti tohto nariadenia] abezodkladne ju informuju o akychkol'vek
naslednych zmenach a doplneniach, ktoré ich ovplyviuja.

Cldanok 32

Zmeny a doplnenia priloh

Komisia mdZe menit’ a dopiiat’ prilohy, aby zohl'adiiovali vyvoj na finanénych trhoch, najméa
so zretel'om na nové financné nastroje a s ohl'adom na konvergenciu postupov dohl'adu.

Tieto opatrenia, ktoré su ur¢ené na zmenu a doplnenie nepodstatnych prvkov tohto nariadenia,

sa prijimaji v sulade sregulacnym postupom s kontrolou, ktory je uvedeny v c¢lanku 33
ods. 2.

31

SK



SK

Cldanok 33
Postup vyboru

1. Komisii pomdha Vybor eurdpskych regulatorov cennych papierov ustanoveny
rozhodnutim Komisie 2001/528/ES*.

2. Ak sa odkazuje na tento odsek, uplatiuje sa ¢lanok S5a ods. 1 az 4 a ¢lanok 7
rozhodnutia 1999/468/ES, so zretel'om na ustanovenia jeho ¢lanku 8.
Clanok 34
Sprava

Do [tri roky po nadobudnuti ucinnosti tohto nariadenia] Komisia vykond hodnotenie
uplatiiovania tohto nariadenia vratane hodnotenia spolahlivosti uverovych ratingov
v SpoloCenstve a primeranosti odmeiiovania ratingovej agentiry hodnotenym subjektom
(model ,,emitent plati*) a predlozi spravu Eurépskemu parlamentu a Rade Eurdpskej unie.

KAPITOLA 11
Prechodné a zaverecné ustanovenia

Clanok 35
Prechodné ustanovenie

Ratingové agentury, ktoré pdsobili v Spolocenstva pred [datum nadobudnutia ucinnosti tohto
nariadenial, prijmu vsetky potrebné opatrenia na dodrziavanie tohto nariadenia a do [Sest’
mesiacov po nadobudnuti ucinnosti tohto nariadenia] predlozia ziadost’ o registraciu.

V pripade zamietnutia registracie prestantl ratingové agentury uvedené v prvom pododseku
vydavat Giverové ratingy.
Clanok 36
Nadobudnutie u¢innosti

Toto nariadenie nadobuda u¢innost’ dvadsiatym dilom po jeho uverejneni v Uradnom vestniku
Europskej unie.

Uplatiiuje sa od [viozZte presny datum; Sest’ mesiacov po nadobudnuti u¢innosti].

42 U.v.ESL 191, 13.7.2001, s. 45.
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Toto nariadenie je zavdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vsSetkych ¢lenskych

Statoch.

V Bruseli

Za Europsky parlament
Predseda

Za Radu
predseda
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PRILOHA I

NESTRANNOST A PREDCHADZANIE KONFLIKTOM ZAUJMOV

Oddiel A

Organizacné poziadavky

1.

Ratingova agentira ma spravnu alebo dozorni radu, ktord je zodpovedna za
zabezpecenie:

a)  nestrannosti ratingového procesu;
b)  spravnej identifik4cie, riadenia a zverejilovania konfliktov zdujmov;
c¢) dodrziavania ostatnych poziadaviek tohto nariadenia ratingovou agentirou.

Ratingova agentira je organizovana sposobom, ktory zabezpecuje, Ze obchodny
zaujem spolo¢nosti nenarusa nestrannost’ a presnost’ ratingového procesu.

Vys$§i manaZzment ratingovej agentliry, definovany v c¢lanku 2 ods. 9 smernice
Komisie 2006/73/ES*, musi mat’ dobru reputaciu a dostatoéné znalosti a skusenosti
a zabezpecovat’ zdravé a obozretné riadenie ratingovej agentlry.

Spravna alebo dozorna rada ratingovej agentiry ma najmenej troch nevykonnych
¢lenov, ktori st vSetci nestranni. Odmenovanie nestrannych ¢lenov spravnej alebo
dozornej rady nie je viazané na vykonnost’ ratingovej agentury a je organizované tak,
aby sa nim zabezpeCovala nestrannost’ ich tsudku. Funkcné obdobie nestrannych
Clenov spravnej alebo dozornej rady je na vopred dohodnuté pevné obdobie nie
dlhsie ako pit rokov anie je obnoviteI'né. Nestrannych Clenov spravnej alebo
dozornej rady je mozné zbavit’ funkcie iba v pripade pochybenia alebo nedostatocne;j
profesiondlnej vykonnosti.

Vicsina Clenov spravnej alebo dozornej rady vratane vsetkych nestrannych clenov
ma dostatocné znalosti a skisenosti v oblasti finan¢nych sluzieb. Najmenej jeden
nestranny &len tejto rady by mal mat’ hibkové znalosti a sksenosti na vyssej trovni
Struktarovanych uverovych a sekuritizacnych trhov.

Okrem celkovej zodpovednosti rady maji nestranni ¢lenovia spravnej alebo dozorne;j
rady konkrétnu ulohu monitorovat’ vyvoj politiky ratingovej agentury, efektivnost’
systétmu vnutornej kontroly kvality ratingovej agentiry v oblasti jej procesu
uverového ratingu, aby sa zabezpecilo, Ze neexistuji konflikty zaujmov
a dodrziavaju sa pravne predpisy a procesy riadenia vratane efektivnosti reviznej
funkcie uvedenej v bode 7 tohto oddielu. Stanoviskd nestrannych ¢lenov spravnej
rady vydané k tymto zélezitostiam sa pravidelne predkladajii rade a spristupiiuju
prislusnému organu kedykol'vek o to poziada.

Ratingovd agentira si ustanovuje politiky a postupy, ktorymi sa zabezpeci
dodrZiavanie tohto nariadenia.

43
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Ratingovd agentira ma spravne administrativne a u¢tovné postupy, mechanizmy
vnutornej kontroly, G€inné postupy hodnotenia rizika a i€inné kontrolné a ochranné
mechanizmy systémov spracovania informacii.

Ratingovd agentira si ustanovuje organizacné aspravne mechanizmy na
identifikaciu, zabranenie a riadenie konfliktov zaujmov uvedenych v bode 1 oddielu
B. Vedie evidenciu vSetkych zavaznych hrozieb pre jej nestrannost’ a nestrannost’ jej
zamestnancov zapojenych do procesu uverového ratingu, ako aj opatreni pouzitych
na zmiernenie tychto hrozieb.

Ratingova agentira pouziva vhodné systémy na zabezpecenie kontinuity
a regularnosti pri vykone svojich ratingovych ¢innosti.

Ratingova agentura si zriaduje reviznu funkciu zodpovednu za periodické
revidovanie metodik, modelov a vyznamnych zmien metodik a modelov, ktoré
pouziva, ako aj vhodnosti tychto metodik a modelov na hodnotenie novych
finan¢nych nastrojov.

Tato revizna funkcia musi byt nezavislda od obchodnych tutvarov, ktoré¢ su
zodpovedné za ratingové Cinnosti, a podlieha ¢lenom spravnej alebo dozornej rady
uvedenej v bode 2 tohto oddielu.

Ratingova agentura monitoruje a hodnoti primeranost’ a G€innost’ svojich systémov,
mechanizmov vnutornej kontroly a mechanizmov zriadenych v stlade s tymto
nariadenim a prijima vhodné opatrenia na rieSenie vSetkych nedostatkov.

Oddiel B

Prevadzkové poziadavky

1.

Ratingovéd agentira identifikuje a eliminuje, resp. vo vhodnych pripadoch riadi
a zverejiiuje vSetky skutocné alebo potencialne konflikty zdujmov, ktoré moézu mat’
vplyv na analyzy a usudky jej analytikov, ktori sa zi€astiiuju na uréovani verového
ratingu, a osob, ktoré schval'uji averové ratingy.

Ratingové agentury zverejiiuje nazvy hodnotenych subjektov alebo spriaznenych
tretich stran, od ktorych dostava viac ako 5 % svojho ro¢ného prijmu.

Ratingova agentra nevyda uverovy rating, alebo stiahne existujlici tverovy rating
v tychto pripadoch:

a)  ratingova agentlra, analytik, ktory sa zc€astnil ur€ovania Gverového ratingu,
alebo osoba, ktora schval'uje uverové ratingy, priamo alebo nepriamo vlastni
financné néstroje hodnotené¢ho subjektu alebo akejkol'vek spriaznenej tretej
strany, alebo ma iny priamy alebo nepriamy vlastnicky podiel v tomto subjekte
alebo strane;

b) uverovy rating sa vydava so zretelom na hodnoteny subjekt alebo akukol'vek
tretiu stranu priamo alebo nepriamo prepojent s ratingovou agenturou
prostrednictvom kontroly;
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c) analytik, ktory sa zcastnil uréovania tverového ratingu, alebo osoba, ktora
schvaluje uverovy rating, je ¢lenom spravnych, riadiacich alebo dozornych
organov hodnoteného subjektu alebo akejkol'vek spriaznenej tretej strany.

Ratingova agentira neposkytuje konzultacné alebo poradenské sluzby hodnotenému
subjektu ani ziadnej spriaznenej tretej strane o podnikovej alebo pravnej Strukture,
aktivach, pasivach alebo Ccinnostiach hodnoteného subjektu alebo akejkol'vek
spriaznenej tretej strany.

Ratingova agentura moéze poskytovat’ sluzby, ktoré nie st vyddvanim tverovych
ratingov, d’alej len ,,doplnkové sluzby®. Ratingova agenttra uréi, ¢o povazuje za
doplnkové  sluzby. Zabezpeci, aby poskytovanie doplnkovych sluzieb
nepredstavovalo konflikt zaujmov s jej ¢innost’ou uverového ratingu.

Ratingovd agentira zabezpeCuje, aby analytici nevypracuvali navrhy alebo
odporucania, ¢i uz formalne alebo neformalne, pokial’ ide o ndvrh Struktirovanych
finan¢nych nastrojov, uktorych sa od ratingovej agentiry ocakéva vydanie
uverového ratingu.

Ratingova agentira navrhne svoje oznamovacie a komunika¢né kandly tak, aby
zabezpecCila nestrannost’ analytikov a osdb, ktoré schvaluju uverové ratingy, od
ostatnych Casti ratingovej agentlry, ktoré predstavuji komeréné zdujmy ratingového
subjektu.

Ratingova agentira vedie evidenciu a zaznamy z auditov vSetkych svojich ¢innosti
vratane zdznamov o dohod4ch medzi ratingovou agentirou a hodnotenym subjektom
alebo spriaznenou tretou stranou a o vSetkych vyznamnych prvkoch dialogu
s hodnotenym subjektom a jeho spriaznenymi tretimi stranami, ako aj evidenciu
tykajicu sa povinnosti vymedzenych v ¢lankoch 5, 6 a 7.

Evidencia a zdznamy z auditov uvedené v bode 7 sa archivuju v priestoroch
registrovanej ratingovej agentiry najmenej pat rokov a spristupiiuji na poziadanie
prislusnym orgédnom dotknutych ¢lenskych Statov.

Ak sa registracia ratingovej agentury odoberie, zdznamy sa archivuji najmene;j tri
roky.

Zéaznamy, ktoré vymedzuji prislusSné prava apovinnosti ratingovej agentlry
a hodnoteného subjektu alebo jeho spriaznenych tretich stran podla dohody
o poskytovani sluzieb, sa archivuju najmenej pocas trvania tohto zmluvného vzt'ahu
s tymto hodnotenym subjektom alebo jeho spriaznenymi tretimi stranami.

Oddiel C

Pravidla pre zamestnancov

Ratingovi analytici a ostatni zamestnanci priamo zapojeni do procesu uverového
ratingu, ako aj osoby s nimi Gzko prepojené, ktoré sit vymenované v ¢lanku 1 ods. 2
pism. a) az d) smernice Komisie 2004/72/ES*, nekupuju ani nepredavaji, ani sa

U.v. EUL 162, 30.4.2004, s. 70.
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nezapdjaju do Zziadnej transakcie so ziadnym finanénym ndastrojom, ktory vydal,
zaruCil alebo inak podporil ktorykol'vek hodnoteny subjekt v oblasti primarnej
analytickej zodpovednosti analytika, okrem majetku v systémoch diverzifikovaného
kolektivneho investovania.

Ziadny zamestnanec sa nezilastiiuje uréovania tverového ratingu akéhokol'vek
konkrétneho hodnoteného subjektu, ani ho inak neovplyvni, ak tento zamestnanec
alebo akédkol'vek jemu blizka osoba uvedend v ¢lanku 1 ods. 2 pism. a) az d)
smernice 2004/72/ES:

a)  vlastni finan¢né nastroje hodnoteného subjektu iné ako majetok v systémoch
diverzifikovaného kolektivneho investovania;

b)  vlastni financné nastroje akéhokol'vek subjektu spriazneného s hodnotenym
subjektom, ktorych vlastnictvo moZze spoOsobit, alebo sa mdze vsSeobecne
vnimat ako pri¢ina konfliktu zaujmov, okrem majetku v systémoch
diverzifikovaného kolektivneho investovania;

c) bol vostatnej dobe zamestnany, alebo mal iny obchodny vztah alebo
akykol'vek iny vzt'ah s hodnotenym subjektom, ktory moze sposobit’, alebo sa
moze vSeobecne vnimat’ ako pric¢ina konfliktu zdujmov.

Ratingové agentiry zabezpeCuji, aby zamestnanci priamo zapojeni do procesu
uverového ratingu:

a) prijali vSetky primerané opatrenia na ochranu majetku a zdznamov vo
vlastnictve ratingovej agentiry pred podvodom, kradezou alebo zneuzitim;

b) nezverejiiovali ziadne informdcie o uverovych ratingoch alebo moznych
buducich uverovych ratingoch ratingovej agentiry, okrem ich poskytnutia
hodnotenému subjektu alebo jeho spriaznenej tretej strane;

c) nezdielali doverné informacie zverené ratingovej agentire so zamestnancami
akejkol'vek osoby priamo alebo nepriamo s fiou prepojenej prostrednictvom
kontroly;

d) nepouzivali ani nezdielali doverné¢ informacie na ucel obchodovania
s finanénymi ndstrojmi, ani na Ziadny iny Gcel okrem vykondvania ¢innosti
ratingovej agentury.

Zamestnanec priamo zapojeny do procesu uverového ratingu si od nikoho, s kym
ratingova agentira obchoduje, nevyziada ani od neho neprijme peniaze, dary ani
laskavosti.

Zamestnanec ratingovej agentury, ktory sa dozvie, Ze iny zamestnanec ratingovej
agentury je alebo bol zapojeny do konania, ktoré¢ je nezdkonné, tuto informdaciu
okamzite ozndmi osobe zodpovednej za dodrziavanie tohto nariadenia v ratingove;j
agenture.

Ak analytik ukon¢i svoj pracovny pomer a prijme pracu v hodnotenom subjekte, do
ratingu ktorého bol analytik zapojeny, alebo vo financnej firme, s ktorou analytik
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obchodoval vramci svojich povinnosti v ratingovej agenture, ratingova agentura
zreviduje prisluSnu pracu analytika za 2 roky pred jeho odchodom.

7. Zamestnanci priamo zapojeni do procesu uverového ratingu neprijmu kltacovu
riadiacu funkciu v hodnotenom subjekte ani v jeho spriaznenej tretej strane pred
uplynutim 6 mesiacov od uverového ratingu.

Oddiel D

Pravidla prezentacie uverovych ratingov

I.

1.

VSeobecné povinnosti

Ratingovd agentira zabezpeCuje, aby sa v Uverovom ratingu jasne a
neprehliadnutelne uvadzalo meno a pracovné zaradenie veduceho analytika, ktory je
primarne zodpovedny za vypracovanie uverového ratingu.

Ratingova agentira zabezpecuje minimalne, aby:

a)  boli uvedené vSetky podstatné materidlne zdroje pouzité na vypracovanie
uverového ratingu vratane hodnoteného subjektu, alebo pripadne jeho
spriaznenej tretej strany, spolo¢ne so skuto¢nostou, ¢i bol Uverovy rating
ozndmeny tomuto hodnotenému subjektu alebo jeho spriaznenej tretej strane
a zmeneny a doplneny po jeho oznameni pred zverejnenim;

b)  bola jasne uvedena zdkladna metodika alebo verzia metodiky, ktora sa pouzila
na urcenie ratingu, s odkazom na jej komplexny opis; ak je rating zaloZeny na
viac ako jednej metodike, alebo ak sa odkazom len na zakladni metodiku méze
sposobit, ze investori prehliadnu iné dolezit¢ aspekty ratingu vratane
akychkol'vek vyznamnych uprav a odchylok, ratingova agentira vysvetli tito
skutocnost’ v Gverovom ratingu a uvedie, ako boli zohladnené tieto rozne
metodiky alebo tieto iné aspekty v iverovom ratingu;

c) bol vysvetleny vyznam kazdej ratingovej kategorie a definicia zlyhania alebo
obnovenia a kazdé vhodné upozornenie na riziko vratane analyzy citlivosti
prislusnych predpokladov spolu s ratingmi najhorsich scendrov, ako aj ratingmi
najlepsich scendrov;

d) bol jasne a neprehliadnutelne uvedeny datum, kedy bol uverovy rating
prvykrat vydany na distribuciu a kedy bol naposledy aktualizovany.

Ratingovd agentira zabezpecuje, aby sa v kazdom tUverovom ratingu jasne
a neprehliadnutelne uvadzali vSetky atributy a obmedzenia Uverového ratingu.
Ratingova agentlra v kazdom tverovom ratingu najmé neprehliadnutel'ne uvedie, ¢i
povazuje kvalitu dostupnych informécii o hodnotenom subjekte za uspokojiva, a do
akej miery overila informacie, ktoré¢ jej poskytol hodnoteny subjekt alebo jeho
spriaznend tretia strana. Ak sa Giverovy rating tyka druhu subjektu alebo finan¢ného
nastroja, pre ktory st historické udaje obmedzené, uverova agentira na
neprehliadnute'nom mieste vysvetli obmedzenia averového ratingu.

Ak sa nedostatkom spolahlivych udajov alebo zloZitostou Struktiry nového druhu
nastroja alebo neuspokojivou kvalitou dostupnych informacii vytvaraja zavazné
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otazky ohl'adom toho, ¢i ratingova agentura méze poskytniut doveryhodny uverovy
rating, ratingova agentira uverovy rating nevyda, resp. existujuci rating stiahne.

Pri vyhlasovani uverového ratingu ratingova agentura vo vyhlaseniach pre tla¢ alebo
spravach vysvetli kI'ai¢ové prvky tverového ratingu.

Ak by informacie ustanovené v bodoch 1, 2 a 3 boli neprimerané, pokial’ ide o dizku
distribuovaného tverového ratingu, v samotnom uverovom ratingu sta¢i objasnit’ a
uviest’ neprehliadnutel'ny odkaz na miesto, kde su takéto zverejnené informacie
priamo a l'ahko pristupné vratane priameho webového odkazu na zverejnené tidaje na
prislusnej webovej stranke ratingovej agentury.

I1. Dodato¢né povinnosti v suvislosti s iverovymi ratingmi Struktirovanych finanénych
nastrojov

1.

Ak ratingova agentura hodnoti Struktirovany finan¢ny ndastroj, v iverovom ratingu
uvedie informdcie o analyze strat a penaznych tokov, ktoru urobila.

2. Ratingova agentura uvedie, akll trovent hodnotenia vykonala, pokial’ ide o procesy
hlbkovej analyzy vykonané na trovni podkladovych aktiv Struktirovanych
finan¢nych nastrojov. Uverova agentlra zverejni, ¢i vykonala nejaké hodnotenie
takychto procesov hlbkovej analyzy, alebo ¢i sa spol’ahla na hodnotenie tretej strany
s uvedenim, aky vplyv ma vysledok takéhoto hodnotenia na rating.

Oddiel E

Zverejiiovanie

I. VSeobecné zverejiovanie

Ratingova agentira vo vSeobecnosti zverejiiuje tieto informacie:

1.

2.

6.

II.

skuto¢né a potencialne konflikty zdujmov uvedené v bode 1 oddielu B;

definiciu, ¢o ratingova agentira povazuje alebo nepovazuje za doplnkové sluzby k
jej zakladnej ratingovej ¢innosti;

politiku ratingovej agentury, pokial' ide o uverejiovanie uverovych ratingov a ina
suvisiacu komunikaciu;

vSeobecnu povahu svojich mechanizmov odmenovania;
metodiky, modely a kI'i¢ové ratingové predpoklady, ako aj podstatné zmeny v nich;
kazdua podstatnu tipravu svojich praktik, postupov a procesov.

Periodické zverejnovanie

Ratingova agentura periodicky zverejiiuje tieto informacie:

1.

kazdych Sest’ mesiacov udaje o historickych Standardnych mierach jej ratingovych
kategorii, a €1 sa za ten Cas zmenili Standardné miery tychto kategorii;
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I11.

na ro¢nom zaklade tieto informacie:
a)  zoznam 20 najvacsich klientov ratingovej agentury podla prijmu;

b)  zoznam tych klientov ratingovej agentury, ktorych prispevok k rastu prijmov
ratingove] agentury v predchddzajicom finanénom roku presiahol rast
celkovych prijmov ratingovej agentiry v tomto roku o viac ako 1,5-nasobok;
kazdy takyto klient sa zahfna do zoznamu len vtedy, ak vtom roku
predstavoval viac ako 0,25 % celkovych svetovych prijmov ratingovej
agentury na globalnej Urovni.

Na tucely prvého pododseku bodu 2 znamena ,klient” spolo¢nost’, jej dcérske
spolo€nosti a pridruzené spolo¢nosti, v ktorych spolo¢nost’ vlastni viac ako 20 %
podiel, ako aj vSetky ostatné subjekty, s ktorymi v mene klienta rokovala o tom, ako
by mal byt vydavany dlhovy néstroj Strukturovany, a kde bol priamo alebo nepriamo
ratingovej agenture zaplateny honorar za rating tohto dlhového nastroja.

Sprava o transparentnosti

Ratingova agentura kazdoro¢ne spristupnuje tieto informacie:

1.

podrobné informacie o pravnej Strukture a vlastnictve ratingovej agentury vratane
informécii o majetku v zmysle ¢lankov 9 a 10 smernice Eurdpskeho parlamentu a
Rady 2004/109/ES*;

opis systému vnutornej kontroly kvality;

Statistiku pridelovania zamestnancov na nové uverové ratingy, revizie tverovych
ratingov, hodnotenie a riadenie metodik alebo modelov;

opis politiky evidencie tiverovych ratingov;
vysledok kazdoro¢ného interného preskiimania dodrziavania nestrannosti;
opis politiky manazmentu a rotacie analytikov;

finan¢né informdcie o prijmoch agentiry rozdelené na honorare za Gverové ratingy
a neratingové¢ sluzby s komplexnym opisom kazdej z nich;

vyhlasenie o riadeni podniku v zmysle ¢lanku 46a ods. 1 smernice Rady
78/660/EHS*; na uéely tejto spravy ratingova agentira poskytne informacie uvedené
v ¢lanku 46a ods. 1 pism. d) tejto smernice nezavisle od toho, ¢i podlicha smernici
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2004/25/ESY.

45
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10.

PRILOHA 11
Informacie, ktoré sa uvadzaju v Ziadosti o registraciu
Uplny nézov ratingovej agentiry, adresa registrovaného sidla v ramci Spologenstva;
meno a kontaktné tidaje kontaktnej osoby;
pravna forma;
trieda uverovych ratingov, o ktorych registraciu ratingova agentura ziada;

opis postupov a metodik pouzivanych na vydavanie audrziavanie uverovych
ratingov;

politiky a postupy identifikacie a riadenia konfliktov zadujmov;
informacie o zamestnancoch;

mechanizmy odmenovania;

doplnkové sluzby;

program prevadzok vratane tudajov, kde sa ocakdva vykonavanie hlavnych
podnikatel'skych ¢innosti a vymedzenie typu predpokladanej ¢innosti.
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