
DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI 

z dnia 5 października 2012 r. 

w sprawie uznania ram prawnych i nadzorczych Stanów Zjednoczonych Ameryki za równoważne 
z wymogami rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 w sprawie 

agencji ratingowych 

(Tekst mający znaczenie dla EOG) 

(2012/628/UE) 

KOMISJA EUROPEJSKA, 

uwzględniając Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, 

uwzględniając rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 
(WE) nr 1060/2009 z dnia 16 września 2009 r. w sprawie 
agencji ratingowych ( 1 ), w szczególności jego art. 5 ust. 6, 

a także mając na uwadze, co następuje: 

(1) W dniu 12 czerwca 2009 r. Komisja upoważniła Komitet 
Europejskich Organów Nadzoru nad Rynkiem Papierów 
Wartościowych (CESR), którego zadania przejął Euro
pejski Urząd Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych 
ustanowiony dnia 1 stycznia 2011 r. na mocy rozporzą
dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 
1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie usta
nowienia Europejskiego Urzędu Nadzoru (Europejskiego 
Urzędu Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych) ( 2 ) 
(EUNGiPW), do wydania opinii technicznej dotyczącej 
ram prawnych i nadzorczych Stanów Zjednoczonych 
Ameryki (Stanów Zjednoczonych) odnoszących się do 
agencji ratingowych. 

(2) W swojej pierwszej opinii wydanej dnia 21 maja 2010 r. 
CESR zwrócił uwagę na dwa obszary (dotyczące jakości 
metod i ratingów oraz ujawniania ratingów), w których 
utrzymują się istotne różnice pomiędzy ramami obowią
zującymi w Stanach Zjednoczonych a ramami unijnymi. 
Po wejściu w życie w dniu 21 lipca 2010 r. ustawy 
Dodda-Franka o reformie Wall Street i ochronie konsu
mentów (Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer 
Protection Act) EUNGiPW zaktualizował opinię techniczną 
skierowaną do Komisji, stwierdzając, że ramy prawne 
i nadzorcze Stanów Zjednoczonych odnoszące się do 
agencji ratingowych mogą obecnie zostać uznane za 
równoważne z rozporządzeniem (WE) nr 1060/2009. 

(3) Zgodnie z art. 5 ust. 6 akapit drugi rozporządzenia (WE) 
nr 1060/2009, aby móc uznać ramy prawne i nadzorcze 

państwa trzeciego za równoważne z rozporządzeniem 
(WE) nr 1060/2009, niezbędna jest ocena spełnienia 
trzech warunków. 

(4) Zgodnie z pierwszym warunkiem agencje ratingowe 
w państwie trzecim podlegają wymogowi uzyskania 
zezwolenia lub rejestracji oraz skutecznemu bieżącemu 
nadzorowi i egzekwowaniu wymogów. Ramy prawne 
i nadzorcze Stanów Zjednoczonych dotyczące agencji 
ratingowych obejmują ustawę o reformie agencji ratingo
wych (Rating Agency Reform Act) z 2006 r. mającą na celu 
poprawę jakości ratingów w interesie publicznym 
i ochrony inwestorów poprzez zwiększenie rozliczalno 
ści, przejrzystości i konkurencji w branży ratingowej, 
a także sekcję 15E ( 3 ), sekcję 17 ( 4 ) i sekcję 21B lit. 
a) ( 5 ) ustawy o giełdach (Securities Exchange Act). Przepisy 
normatywne ustawy o agencjach ratingowych zaczęły 
obowiązywać po przyjęciu przez Komisję ds. Giełd 
i Papierów Wartościowych (SEC) w czerwcu 2007 r. 
szeregu przepisów wdrażających program rejestracji 
i nadzoru nad agencjami ratingowymi, które rejestrują 
się jako statystyczne organizacje ratingowe uznane 
w skali kraju (NRSRO). Aby ich ratingi mogły być wyko
rzystywane do celów regulacyjnych, agencje ratingowe 
muszą zarejestrować się w SEC, po czym podlegają 
bieżącemu nadzorowi przez tę instytucję. SEC posiada 
szeroki i kompleksowy wachlarz uprawnień nadzorczych 
umożliwiających jej prowadzenie dochodzeń dotyczących 
wywiązywania się przez agencje ratingowe z ich 
obowiązków prawnych. Uprawnienia te obejmują 
prawo dostępu do dokumentów, uprawnienia do prowa
dzenia dochodzeń i przeprowadzania kontroli na miej
scu, jak również do żądania dostępu do rejestrów połą
czeń telefonicznych i komunikatów elektronicznych. SEC 
może wykonywać te uprawnienia nie tylko w odniesieniu 
do agencji ratingowych, ale także w odniesieniu do 
innych osób biorących udział w działalności w zakresie 
ratingu kredytowego. Zgodnie z sekcją 15E lit. p) pkt 3 
ppkt A ustawy o giełdach wymagane jest, aby SEC prze
prowadzała badanie każdego NRSRO co najmniej raz 
w roku oraz przedstawiała sprawozdanie z wyników 
tych badań ( 6 ). W przypadku stwierdzenia przez SEC, 
że NRSRO naruszyła obowiązki wynikające z odpowied
nich ram regulacyjnych, SEC ma możliwość przyjęcia 
szeregu różnorodnych środków nadzorczych, aby usunąć 
to naruszenie. Środki te obejmują prawo do: cofnięcia 
rejestracji, zawieszenia stosowania ratingów do celów 
regulacyjnych oraz nakazania agencjom ratingowym 
zaprzestania naruszenia. SEC może również nakładać
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( 1 ) Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 1. 
( 2 ) Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84. 

( 3 ) 15 U.S.C.78o-7. 
( 4 ) 15 U.S.C.78q. 
( 5 ) 15 U.S.C.78u-2. 
( 6 ) Zob. sprawozdanie zbiorcze z września 2011 r. z badań przeprowa

dzonych przez personel SEC w każdym NRSRO.



dotkliwe kary na agencje ratingowe dopuszczające się 
naruszenia odnośnych wymogów. NRSRO podlegają 
zatem skutecznemu bieżącemu nadzorowi i egzekwo
waniu wymogów. Umowa o współpracy zawarta 
pomiędzy EUNGiPW a SEC przewiduje wymianę infor
macji w zakresie środków egzekwujących i środków 
nadzorczych podjętych wobec agencji ratingowych 
prowadzących działalność transgraniczną. 

(5) Zgodnie z drugim z wymienionych warunków agencje 
ratingowe w państwie trzecim muszą podlegać prawnie 
wiążącym przepisom równoważnym z przepisami art. 
6–12 i załącznika I do rozporządzenia (WE) nr 
1060/2009. Ramy prawne i nadzorcze Stanów Zjedno
czonych spełniają cele rozporządzenia (WE) nr 
1060/2009 w odniesieniu do zarządzania konfliktami 
interesów, procesów organizacyjnych oraz procedur, 
którymi musi dysponować agencja ratingowa, jakości 
ratingów kredytowych i metod ich tworzenia, ujawniania 
ratingów kredytowych oraz powszechnego i okresowego 
ujawniania informacji na temat działalności w zakresie 
ratingu kredytowego. Ramy prawne i nadzorcze Stanów 
Zjednoczonych stwarzają zatem równoważne zabezpie
czenia, jeśli chodzi o rzetelność, przejrzystość, prawid 
łowe zarządzanie agencjami ratingowymi oraz wiarygod
ność ich działalności w zakresie ratingu kredytowego. 

(6) Zgodnie z trzecim warunkiem system regulacyjny 
państwa trzeciego musi zapobiegać ingerencji organów 
nadzoru i innych organów publicznych w tym państwie 
w treść ratingów kredytowych i w metody ich tworzenia. 
W tym względzie prawo zakazuje SEC i wszelkim innym 
organom publicznym w Stanach Zjednoczonych ingero
wania w zawartość ratingów kredytowych i w metody 
ich tworzenia. 

(7) W świetle przeanalizowanych czynników można uznać, 
że ramy prawne i nadzorcze Stanów Zjednoczonych 

odnoszące się do agencji ratingowych spełniają warunki 
ustanowione w art. 5 ust. 6 akapit drugi rozporządzenia 
(WE) nr 1060/2009. Ramy prawne i nadzorcze Stanów 
Zjednoczonych odnoszące się do agencji ratingowych 
należy zatem uznać za równoważne z ramami prawnymi 
i nadzorczymi ustanowionymi rozporządzeniem (WE) nr 
1060/2009. Komisja, we współpracy z EUNGiPW, będzie 
w dalszym ciągu monitorować zmiany ram prawnych 
i nadzorczych Stanów Zjednoczonych odnoszących się 
do agencji ratingowych oraz spełnienie warunków, na 
podstawie których podjęto niniejszą decyzję. 

(8) Środki przewidziane w niniejszej decyzji są zgodne 
z opinią Europejskiego Komitetu Papierów Wartościo
wych, 

PRZYJMUJE NINIEJSZĄ DECYZJĘ: 

Artykuł 1 

Do celów art. 5 rozporządzenia (WE) nr 1060/2009 ramy 
prawne i nadzorcze Stanów Zjednoczonych odnoszące się do 
agencji ratingowych uznaje się za równoważne z wymogami 
rozporządzenia (WE) nr 1060/2009. 

Artykuł 2 

Niniejsza decyzja wchodzi w życie dwudziestego dnia po jej 
opublikowaniu w Dzienniku Urzędowym Unii Europejskiej. 

Sporządzono w Brukseli dnia 5 października 2012 r. 

W imieniu Komisji 
José Manuel BARROSO 

Przewodniczący
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