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DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI (UE) 2019/1279
z dnia 29 lipca 2019 r.

w sprawie uznania ram prawnych i nadzorczych Stanéw Zjednoczonych Ameryki za rGwnowazne
z wymogami rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady (WE) nr 1060/2009 w sprawie
agengji ratingowych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 z dnia 16 wrzesnia 2009 r.
w sprawie agencji ratingowych ('), w szczegdlnosci jego art. 5 ust. 6,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1) W art. 5 ust. 6 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 upowazniono Komisje do przyjecia decyzji w sprawie
réwnowaznosci, w przypadku gdy ramy prawne i nadzorcze panstwa trzeciego gwarantujg, Ze agencje ratingowe,
ktore uzyskaly zezwolenie lub zostaly zarejestrowane w tym panstwie trzecim, spelniajg prawnie wigzace wymogi
wynikajace z tego rozporzadzenia oraz podlegaja skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu wymogéw w tym
panstwie trzecim.

(2)  Niniejsza decyzja w sprawie réwnowaznosci ma na celu umozliwienie agencjom ratingowym ze Stanéw Zjedno-
czonych — o ile nie majg one znaczenia systemowego dla stabilnosci finansowej lub integralnosci rynkéw
finansowych w jednym panstwie czlonkowskim lub wickszej ich liczbie — ubiegania si¢ o certyfikacje
w Europejskim Urzedzie Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych (ESMA). Niniejsza decyzja w sprawie
réwnowaznosci daje ESMA mozliwo$¢ oceny tych agencji ratingowych indywidualnie w kazdym przypadku oraz
przyznania im zwolnienia z niektérych wymogéw organizacyjnych majacych zastosowanie do agencji
ratingowych dzialajacych w Unii Europejskiej, w tym z wymogu fizycznej obecnosci w Unii Europejskiej.

(3)  Aby ramy prawne i nadzorcze panstwa trzeciego mozna bylo uznaé za réwnowazne, musza one spelniaé co
najmniej trzy warunki okreslone w art. 5 ust. 6 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

(4) W dniu 5 pazdziernika 2012 r. Komisja przyjela decyzje wykonawcza 2012/628/UE (3, w ktérej stwierdzila, ze
te trzy warunki s3 spelnione, i uznala ramy prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych dotyczace agencji
ratingowych za réwnowazne z wymogami rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 w obowiazujacym wowczas
brzmieniu.

(5)  Zgodnie z pierwszym warunkiem okreslonym w art. 5 ust. 6 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 agencje
ratingowe w pafstwie trzecim musza podlegaé wymogowi uzyskania zezwolenia lub rejestracji oraz musza
réwniez podlega¢ skutecznemu biezacemu nadzorowi i egzekwowaniu wymogéw. Ramy prawne i nadzorcze
Stanéw Zjednoczonych zobowigzujg agencje ratingowe do zarejestrowania si¢ jako organizacje ratingowe uznane
w skali kraju (NRSRO) w Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield (Securities and Exchange Commission, SEC),
aby wystawiane przez nie ratingi mozna bylo wykorzystywaé do celéw regulacyjnych. Agencje ratingowe sg
nastepnie na biezagco nadzorowane przez SEC. SEC posiada szeroki i kompleksowy wachlarz uprawnien
nadzorczych umozliwiajacych jej prowadzenie dochodzen dotyczacych wywigzywania si¢ przez agencje
ratingowe z ich obowigzkéw prawnych. Uprawnienia te obejmuja prawo dostepu do dokumentéw, uprawnienia
do prowadzenia dochodzeni i przeprowadzania kontroli na miejscu, jak réwniez do zgdania dostgpu do rejestréw
polaczen telefonicznych i tacznosci elektronicznej. SEC moze wykonywa¢ te uprawnienia nie tylko w odniesieniu
do agengji ratingowych, ale takze w odniesieniu do innych os6b bioracych udzial w dzialalnosci w zakresie
ratingu kredytowego. Ramy prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych zobowiazuja SEC do przeprowadzenia
badania kazdej NRSRO co najmniej raz w roku oraz przedstawienia sprawozdania z wynikéw tych badan.
W przypadku stwierdzenia przez SEC, ze NRSRO naruszyla obowigzki wynikajace z odpowiednich przepiséw,
SEC moze przyja¢ réznego rodzaju §rodki nadzorcze, aby powstrzymac to naruszenie. Srodki te obejmuja prawo
do: cofniecia rejestracji, zawieszenia stosowania ratingéw do celéw regulacyjnych oraz nakazania agencjom
ratingowym zaprzestania naruszenia. SEC moze réwniez nakladal dotkliwe kary na agencje ratingowe dopusz-
czajgce si¢ naruszenia odnos$nych wymogdéw. NRSRO podlegaja zatem skutecznemu biezacemu nadzorowi
i egzekwowaniu wymogéw. Umowa o wspOlpracy zawarta pomiedzy ESMA a SEC przewiduje wymiang
informacji w zakresie $rodkéw egzekwowania prawa i Srodkéw nadzorczych zastosowanych wobec agencji
ratingowych prowadzacych dzialalno$¢ transgraniczna.

(') Dz.U.L302217.11.2009,s. 1.

(*) Decyzja wykonawcza Komisji 2012/628/UE z dnia 5 pazdziernika 2012 r. w sprawie uznania ram prawnych i nadzorczych Stanéw
Zjednoczonych Ameryki za réwnowazne z wymogami rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 w sprawie
agendji ratingowych (Dz.U.L 2742 9.10.2012, 5. 32).
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(6)  Zgodnie z drugim warunkiem okre$lonym w art. 5 ust. 6 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 agencje ratingowe
w pafistwie trzecim muszg podlega¢ prawnie wigzacym przepisom, ktére s3 réwnowazne z przepisami
okreslonymi w art. 6-12 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i w zalaczniku I do tego rozporzadzenia. Ramy
prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych uznaje si¢ za rOwnowazne z wymogami rozporzadzenia w sprawie
agencji ratingowych w odniesieniu do zarzadzania konfliktami intereséw, proceséw oraz procedur organiza-
cyjnych, ktérymi musi dysponowaé agencja ratingowa, jakosci ratingdéw kredytowych i metod ratingowych,
ujawniania ratingéw kredytowych oraz powszechnego i okresowego ujawniania informacji na temat dzialalnosci
w zakresie ratingu kredytowego. Ramy prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych przewiduja zatem
réwnowazng ochrone, jesli chodzi o rzetelno$¢ i przejrzystos¢ agencji ratingowych oraz prawidlowe zarzadzanie
nimi oraz wiarygodno$¢ ich dzialalnosci w zakresie ratingu kredytowego.

(7)  Zgodnie z trzecim warunkiem okreSlonym w art. 5 ust. 6 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 system
regulacyjny panstwa trzeciego musi zapobiegal ingerencji organéw nadzoru i innych organéw publicznych
w tym panstwie w tre§¢ ratingéw kredytowych i w metody ratingowe. W tym wzgledzie prawo zakazuje SEC
i wszelkim innym organom publicznym w Stanach Zjednoczonych ingerowania w tre$¢ ratingdw kredytowych
i metod ratingowych.

(8)  Ramy prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych nadal spelniajg trzy warunki okreslone pierwotnie w art. 5
ust. 6 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009. Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 462/2013 (}) wprowadzono jednak dodatkowe wymogi dla agencji ratingowych zarejestrowanych w Unii,
zaostrzajgc tym samym ramy prawne i nadzorcze, ktérym podlegaja. Te dodatkowe wymogi obejmuja prawnie
wigzace przepisy majgce zastosowanie do agencji ratingowych i dotyczace perspektyw ratingowych, zarzadzania
konfliktami intereséw, wymogéw w zakresie poufnosci, zmian metod ratingowych oraz prezentacji i ujawniania
ratingéw kredytowych.

(9)  Zgodnie z art. 2 akapit drugi pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 462/2013 te dodatkowe wymogi maja
zastosowanie do celéw oceny réwnowaznosci ram prawnych i nadzorczych paristwa trzeciego od dnia 1 czerwca
2018 r.

(10) W tym kontekscie w dniu 13 lipca 2017 r. Komisja zwrécila si¢ o porade do Europejskiego Urzedu Nadzoru
Gield i Papieréw Wartosciowych (ESMA) w sprawie roOwnowazno$ci ram prawnych i nadzorczych migdzy innymi
Stanéw Zjednoczonych z tymi dodatkowymi wymogami wprowadzonymi rozporzadzeniem (UE) nr 4622013
oraz o jego opini¢ co do istotno$ci ewentualnych réznic.

(11) W swojej opinii technicznej z dnia 17 listopada 2017 r. ESMA stwierdzil, Ze ramy prawne i nadzorcze Stanéw
Zjednoczonych dotyczace agencji ratingowych zawieraja wystarczajgce przepisy, ktore spelniajg dodatkowe
wymogi wprowadzone rozporzadzeniem (UE) nr 462/2013.

(12) Rozporzadzeniem (UE) nr 4622013 wprowadzono — w art. 3 ust. 1 lit. w) rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009
— definicje ,perspektywy ratingowej” i rozszerzono zakres stosowania niektérych wymogéw majacych
zastosowanie do ratingéw kredytowych na perspektywy ratingowe. W ramach prawnych i nadzorczych Stanéw
Zjednoczonych uznano, ze w zakres stosowania tych ram wchodzg ratingi na liScie obserwacyjnej, ktére sg
rodzajem perspektywy ratingowej w rozumieniu rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

(13) W celu wzmocnienia postrzegania niezaleznosci agencji ratingowych wobec ocenianych podmiotéw rozporza-
dzeniem (UE) nr 462/2013 rozszerzono — w art. 6 ust. 4, art. 6a i art. 6b rozporzagdzenia (WE) nr 1060/2009 -
zakres stosowania przepisow dotyczacych konfliktéw intereséw na konflikty powodowane przez akcjonariuszy
lub wspélnikéw posiadajacych znaczacy udzial w kapitale agencji ratingowej. Podobnie ramy prawne i nadzorcze
Stanéw Zjednoczonych zawierajg przepisy gwarantujagce ochrong w sytuacji, gdy akcjonariusze NRSRO mogliby
stwarza¢ dla agengji ratingowych konflikty interesow.

(14) Rozporzadzeniem (UE) nr 462/2013 wprowadzono nowe przepisy majace na celu zapewnienie, aby informacje
poufne wykorzystywano wylacznie do celéw zwigzanych z dzialalnoscia w zakresie ratingu kredytowego
i chroniono przed oszustwem, kradzieza lub niewlasciwym wykorzystaniem. W tym celu w art. 10 ust. 2a
rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 zobowigzano agencje ratingowe do traktowania wszystkich ratingéw
kredytowych, perspektyw ratingowych i dotyczacych ich informagji jako informacji wewnetrznych do czasu ich
upublicznienia. W ramach prawnych i nadzorczych Stanéw Zjednoczonych uznaje si¢, ze dzialania zwigzane
z ratingiem kredytowym, kt6rych nie podano do wiadomosci publicznej, mogg stanowi¢ informacje wewnetrzne.
NRSRO musi posiadaé polityke i procedury majace na celu zapobieganie wybidrczemu i niewlasciwemu
ujawnianiu istotnych informacji niepublicznych uzyskanych w zwigzku ze $wiadczeniem ustug ratingowych.
Wdrozono zatem wiarygodne ramy stuzace ochronie przed niewlasciwym wykorzystaniem informacji poufnych.

(15) Rozporzadzenie (UE) nr 462/2013 ma na celu zwigkszenie poziomu przejrzystosci i jako$ci metod ratingowych.
Rozporzadzeniem tym wprowadzono — w sekcji D podsekcja 1 pkt 3 zalgcznika I do rozporzadzenia (WE)
nr 1060/2009 - obowigzek, zgodnie z ktérym agencje ratingowe musza zapewni¢ ocenianemu podmiotowi
mozliwo$¢ wskazania ewentualnych bledéw merytorycznych przed publikacjg ratingu kredytowego lub

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 462/2013 z dnia 21 maja 2013 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE)
nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych (Dz.U. L 146 z 31.5.2013,s. 1).
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perspektywy ratingowej. Ramy prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych nie zawieraja takiego samego
wymogu, natomiast w NRSRO musza istnie¢ procedury informowania ocenianych dluznikéw i emitentow
ocenianych papieréw warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienigznego o decyzjach w sprawie ratingu
kredytowego oraz o mozliwo$ci odwotania si¢ od decyzji w sprawie ratingu kredytowego juz po ich wydaniu lub
na etapie ich opracowywania.

(16) Rozporzadzeniem (UE) nr 462/2013 wprowadzono — w art. 8 ust. 5a, ust. 6 lit. aa) i ab) i ust. 7 rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009 — odpowiednie gwarancje majace zapewnic, by jakiekolwiek zmiany metod ratingowych nie
skutkowaly mniej rygorystycznymi metodami. Ramy prawne i nadzorcze Standw Zjednoczonych zawieraja
wymog, zgodnie z ktérym kazda NRSRO ma obowiazek ustanowié, utrzymywacé, egzekwowac i dokumentowad
polityke stuzaca — w normalnych okoliczno$ciach — zapewnieniu niezwlocznej publikacji na tatwo dostgpnych
stronach witryny internetowej NRSRO istotnych zmian procedur i metod. Nie istnieje szczegdlny obowigzek
korygowania stwierdzonych bledéw w metodzie, natomiast wynika on z ogdlniejszych przepiséw dotyczacych
jakosci metod.

(17) Rozporzadzeniem (UE) nr 462/2013 zaostrzono wymogi dotyczace prezentacji i ujawniania ratingéw
kredytowych. Zgodnie z art. 8 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i sekcja D podsekcja I pkt 2a
w zalgczniku I do tego rozporzadzenia do ujawnionych metod ratingowych, modeli i podstawowych zalozen
ratingowych agencja ratingowa dolacza jasne i tatwo zrozumiale wytyczne wyjasniajace zalozenia, parametry,
ograniczenia i niewiadome dotyczace modeli i metod ratingowych stosowanych w ratingach kredytowych. Ramy
prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych zawierajg wymdg zapewnienia, by czynnoSciom ratingowym
i metodzie ratingowej towarzyszyly odpowiednie wytyczne. Istnieje réwniez wymodg zapewnienia, by rating
kredytowy odzwierciedlal wszystkie informacje uznane za istotne.

(18) W celu wzmocnienia konkurencji i ograniczenia zakresu konfliktéw intereséw w sektorze agencji ratingowych
rozporzadzeniem (UE) nr 462/2013 wprowadzono — w sekcji E podsekcja II zalgcznika I do rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009 — wymdg, zgodnie z ktérym oplaty pobierane przez agencje ratingowe za ratingi kredytowe
i ustugi dodatkowe powinny by¢ niedyskryminujace i oparte na rzeczywistych kosztach. Agencje ratingowe
zobowigzano w nim do ujawniania niektorych informacji finansowych. W ramach prawnych i nadzorczych
Stanéw Zjednoczonych przewidziano ogélne obowiazki w zakresie rejestrowania i przechowywania informacji
dotyczacych oplat i korespondencji z klientami, ktére przyczyniaja si¢ do osiggniecia celu, jakim jest
przejrzysto$¢, konkurencja i tagodzenie konfliktéw intereséw, oraz zobowigzano NRSRO do skladania SEC co
roku szeregu sprawozdan finansowych.

(19) W ocenie systemu regulacyjnego panstwa trzeciego Komisja kieruje si¢ zasadg proporcjonalnoici i podej$ciem
opartym na analizie ryzyka. W $wietle przeanalizowanych lacznie czynnikéw oraz opinii technicznej wydanej
przez ESMA ramy prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych dotyczace agencji ratingowych spelniajg warunki
okreslone w art. 5 ust. 6 akapit drugi rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i nadal nalezy je uznawal za
réwnowazne z ramami prawnymi i nadzorczymi ustanowionymi tym rozporzadzeniem.

(20)  Ze wzgledu na pewnos¢ prawa nalezy przyjaé nowa decyzje wykonawczg i w zwigzku z tym nalezy uchyli¢
decyzje wykonawczg 2012/628|UE.

(21) Komisja, wspomagana przez ESMA, powinna nadal regularnie monitorowa¢ zmiany ram prawnych i nadzorczych
majacych zastosowanie do agengji ratingowych, zmiany na rynku oraz skuteczno$¢ wspélpracy w zakresie
nadzoru w odniesieniu do monitorowania i egzekwowania przepisow w Stanach Zjednoczonych Ameryki w celu
zapewnienia stalego przestrzegania odno$nych wymogoéw.

(22)  Srodki przewidziane w niniejszej decyzji sq zgodne z opinig Europejskiego Komitetu Papieréw Wartosciowych,
PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Do celéw art. 5 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 ramy prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych dotyczace agencji
ratingowych uznaje si¢ za rbwnowazne z wymogami rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

Artykut 2

Decyzja wykonawcza 2012/628/UE traci moc.
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Artykut 3

Niniejsza decyzja wchodzi w Zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 29 lipca 2019 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER
Przewodniczgcy
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