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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) NR 447/2012
z dnia 21 marca 2012 r.

uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 w sprawie
agencji ratingowych poprzez ustanowienie regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych
oceny zgodno$ci metodyk sporzadzania ratingéw kredytowych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(WE) nr 1060/2009 z dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie
agencji ratingowych (!), w szczegélnosci jego art. 21 ust. 4
lit. d),

a takze majgc na uwadze, co nastgpuje:

(1) W art. 8 ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009
zobowigzano agencje ratingowe do stosowania metodyk
sporzadzania ratingéw kredytowych, ktére s3 rygory-
styczne, systematyczne i zapewniaja kontynuacj¢ stoso-
wania tych metodyk oraz podlegaja walidacji na
podstawie dos$wiadczen z przeszloici, w tym w formie
ponownej weryfikacji.

(2)  Niniejsze rozporzadzenie jest konieczne, aby zapewni¢
przejrzysto$¢ oceny przeprowadzanej przez Europejski
Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych (EUN-
GiPW) ustanowiony rozporzadzeniem Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada
2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu
Nadzoru (Europejskiego Urz¢du Nadzoru Gield i Papieréw
Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchy-
lenia decyzji Komisji 2009/77/WE (%), a takze ustanowi¢
jednolite przepisy dotyczace wymogéw okreslonych
w art. 8 ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

(3)  EUNGIPW ma obowigzek — przy rozpatrywaniu wnio-
skow o rejestracje zgodnie z art. 15 rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009 — przeprowadzenia oceny zgodnosci
agencji ratingowych z przepisem art. 8 ust. 3 tego
rozporzadzenia. Po dokonaniu rejestracji EUNGiPW
powinien w ramach swojego biezacego nadzoru przepro-
wadzaé oceng cigglej zgodnosci agencji ratingowych
z przepisem art. 8 ust. 3, gdy tylko uzna te oceng za
konieczng.

(4) W rozporzadzeniu (WE) nr 1060/2009, a w szczeg6l-
nosci w jego art. 23, nie zezwolono EUNGiPW, Komisji
ani zadnym organom publicznym pafistwa czlonkow-
skiego na ingerowanie w zawarto$¢ ratingéw kredyto-
wych lub w metodyki ich sporzadzania. W zwigzku
z tym niniejsze rozporzadzenie powinno okreslaé prze-
pisy, w oparciu o ktére metodyki te majg by¢ oceniane,
nie powinno natomiast przewidywaé mozliwoéci decydo-
wania przez te organy o dokladnosci ratingu kredyto-
wego sporzadzonego przy zastosowaniu tych metodyk.

() Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 1.
() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84.

(5) W art. 6 ust. 2 w zwiazku z sekcja A pkt 9 zalgcznika
I do rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 na agencje
ratingowe nalozono wymoég utworzenia komorki ds.
przegladu, odpowiedzialnej za okresowe przeglady jej
metodyk, modeli i kluczowych zalozen ratingowych,
np. matematycznych lub korelacyjnych, oraz wszelkich
wprowadzanych do nich istotnych zmian lub modyfika-
qji, jak rowniez za stosowno$¢ tych metodyk, modeli
i kluczowych zalozefr ratingowych, jezeli sa one stoso-
wane lub maja by¢ stosowane do oceny nowych instru-
mentéw finansowych.

(6)  Podstawa niniejszego rozporzadzenia sg projekty regula-
cyjnych standardéw technicznych przedlozonych Komisji
przez EUNGIiPW do zatwierdzenia, zgodnie z procedura
okreslong w art. 10 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

(7)  EUNGIPW przeprowadzil otwarte konsultacje spofeczne
dotyczace projektow regulacyjnych standardéw technicz-
nych stanowigcych podstawe niniejszego rozporzadzenia
oraz wystapil do Grupy Interesariuszy z Sektora Gield
i Papierow Warto$ciowych utworzonej zgodnie z art. 37
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 o ich zaopiniowanie.
Ponadto w celu pozyskania informacji od uczestnikéw
rynku EUNGIiPW wystosowal w maju 2011 r. zapro-
szenie do zglaszania uwag,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Przedmiot

Niniejsze rozporzadzenie okresla przepisy, ktére nalezy
stosowal przy ocenie zgodnoSci metodyk sporzadzania
ratingéw kredytowych z wymogami okre§lonymi w art. 8 ust. 3
rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

Artykut 2
Wykazanie zgodno$ci

Agencja ratingowa musi by¢ w stanie w kazdym czasie wykazaé
wobec EUNGIPW zgodno$¢ z wymogami okreslonymi w art. 8
ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009, dotyczacymi stoso-
wania metodyk sporzadzania ratingéw kredytowych.

Artykut 3
Ocena zgodnosci przeprowadzana przez EUNGiPW

1. Oprécz oceny zgodnosci agencji ratingowych z przepisem
art. 8 ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 przy rozpat-
rywaniu wniosku o rejestracje zgodnie z art. 15 tego
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rozporzadzenia, EUNGIPW, gdy uzna to za wlasciwe, prowadzi
biezaca oceng zgodnosci kazdej agencji ratingowej z art. 8 ust. 3
rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009.

2. Oceniajac zgodnos¢ agencji ratingowych z przepisem art. 8
ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009, EUNGIPW wyko-
rzystuje wszelkie istotne informacje pozwalajace ocenié¢ proces
opracowywania, zatwierdzania i weryfikacji metodyk sporza-
dzania ratingéw kredytowych.

3. Ustalajac  odpowiedni poziom oceny, EUNGiPW
uwzglednia to, czy metodyka sporzadzania ratingéw kredyto-
wych wykazuje w ujeciu historycznym spdjnos¢ i dokladnosé
przy przewidywaniu wiarygodnosci kredytowej oraz moze braé
pod uwage metody walidacji, takie jak stosowne analizy zmien-
nosci ratingdw w czasie i analizy przypadkéw niewykonania
zobowigzan, ktére stuzg weryfikacji danej metodyki.

Artykut 4

Ocena tego, czy metodyka sporzadzania ratingéw
kredytowych jest rygorystyczna

1. Agencja ratingowa wykorzystuje i stosuje metodyki
sporzadzania ratingéw kredytowych, ktore:

a) przewiduja wyrazne i solidne mechanizmy kontroli i procesy
ich opracowywania oraz zatwierdzania, umozliwiajagce odpo-
wiednie sprawdzenie ich funkcjonowania;

b) uwzgledniajg wszystkie czynniki uznane za istotne przy usta-
laniu wiarygodnosci kredytowej ocenianego podmiotu lub
instrumentu finansowego, ktére znajduja potwierdzenie
w doswiadczeniach lub dowodach statystycznych lub histo-
rycznych;

¢) uwzgledniaja modelowany zwigzek miedzy ocenianymi
podmiotami lub instrumentami finansowymi podlegajacymi
temu samego czynnikowi ryzyka a czynnikami ryzyka, na
ktore wrazliwe sa metodyki sporzadzania ratingdw kredyto-

wych;

d) uwzgledniaja wiarygodne, istotne modele analityczne doty-
czace jakoSci ocenianych podmiotéw lub instrumentéw,
kluczowe zalozenia i kryteria ratingowe, jezeli majg zastoso-
wanie.

2. Agengja ratingowa sporzadza wykaz oraz przekazuje
szczegolowe wyjasnienia nastgpujacych kwestii w kontekscie
stosowanych metodyk sporzadzania ratingdw kredytowych,
w odniesieniu do:

a) kazdego czynnika jakosciowego, w tym zakresu jakoSciowej
oceny tego czynnika;

b) kazdego czynnika ilosciowego, w tym kluczowych zmien-
nych, Zrédet danych, kluczowych zatozen, technik modelo-
wania oraz technik ilosciowych.

3. Szczegblowe wyjasnienia, o ktérych mowa w ust. 2,
zawieraja nastepujace elementy:

a) informacj¢ na temat znaczenia kazdego czynnika jakoscio-
wego lub ilosciowego wykorzystywanego w ramach danej
metodyki sporzadzania ratingéw kredytowych, w tym,

w stosownych przypadkach, opis i uzasadnienie odnos$nych
wag przypisanych tym czynnikom oraz ich wplyw na ratingi
kredytowe;

b) ocen¢ zwiazku miedzy kluczowymi zalozeniami przyjetymi
w danej metodyce sporzadzania ratingéw kredytowych
a krytycznymi czynnikami ryzyka wynikajacymi z danych
makroekonomicznych lub finansowych; oraz

¢) ocen¢ zwigzku miedzy kluczowymi zalozeniami przyjetymi
w danej metodyce sporzadzania ratingéw kredytowych
a zmienno$cig w czasie ratingéw kredytowych sporzadza-
nych przy zastosowaniu tej metodyki.

4. Agencja ratingowa stosuje metodyki sporzadzania
ratingéw kredytowych oraz zwigzane z nimi modele anali-
tyczne, kluczowe zalozenia i kryteria ratingowe, pozwalajace
niezwlocznie uwzgledni¢ wnioski lub wyniki wewnetrznej
kontroli lub kontroli monitorujacej podjetej przez jeden z poniz-
szych podmiotéw lub przez wigkszg ich liczbe:

a) niezaleznych czlonkéw zarzadu lub rady nadzorczej agencji
ratingowej;

b) komérke ds. przegladu funkcjonujaca w agengji ratingowej;

¢) wszelkie inne odpowiednie osoby lub komitety zaangazo-
wane w monitorowanie i kontrolowanie metodyk sporzg-
dzania ratingéw kredytowych.

Artykut 5

Ocena tego, czy metodyka sporzadzania ratingéw
kredytowych jest systematyczna

1. O ile nie istnieje obiektywny powd6d odejscia od stoso-
wania danej metodyki, agencja ratingowa stosuje metodyke
sporzadzania ratingéw kredytowych oraz zwigzane z nig
modele analityczne, kluczowe zalozenia i kryteria ratingowe,
ktére sa stosowane systematycznie przy sporzadzaniu wszyst-
kich ratingéw kredytowych w danej klasie aktywéw lub
w danym segmencie rynku.

2. Agencja ratingowa stosuje metodyke sporzadzania
ratingéw kredytowych, ktéra jest w stanie niezwlocznie
uwzgledni¢ wnioski z dowolnej kontroli jej stosownosci.

Artykut 6

Ocena tego, czy metodyka sporzadzania ratingéw
kredytowych zapewnia kontynuacje jej stosowania

Agencja ratingowa stosuje metodyki sporzadzania ratingéw
kredytowych, ktére zaprojektowano i wdrozono w sposéb
umozliwiajacy:

a) kontynuacje ich stosowania, o ile nie ma obiektywnego
powodu zmiany lub zaprzestania stosowania danej metodyki
sporzadzania ratingdw kredytowych;

b) niezwloczne uwzglednienie w nich wszelkich wnioskow
z procesu biezgcego monitorowania lub z kontroli, w szcze-
g6lnosci w sytuacji, gdy zmiany strukturalnych makroeko-
nomicznych lub finansowych warunkéw rynkowych byltyby
w stanie wplywaé na ksztalt ratingéw kredytowych sporza-
dzanych przy zastosowaniu tej metodyki;
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¢) poréwnanie ratingdw kredytowych w réznych klasach akty-
wow.

Artykut 7

Ocena tego, czy metodyka sporzadzania ratingéw

kredytowych  podlega  walidacji na  podstawie

doswiadczen z przeszloéci, w tym w formie ponownej
weryfikacji

1.  Agencja ratingowa stosuje metodyki sporzadzania
ratingéw kredytowych, dla ktorych istnieja ilosciowe dowody
potwierdzajace zdolno$¢ danej metodyki do generowania wiary-
godnych ratingdw.

2. Agencja ratingowa stosuje metodyki sporzadzania
ratingéw kredytowych, ktére opisuja:

a) historyczng stabilno$¢ i zdolno§¢ predykcyjng ratingéw
kredytowych wystawionych przy zastosowaniu danej meto-
dyki w odpowiednich horyzontach czasowych i w réznych
klasach aktywow;

b) to, do jakiego stopnia zalozenia przyjete w modelu ratin-
gowym odbiegaja od faktycznych wskaznikow niewykonania
zobowigzania i wskaznik6w strat.

3. Walidacja metodyki sporzadzania ratingéw kredytowych
zapewnia:

a) analiz¢ wrazliwo§¢ danej metodyki na zmiany dowolnego
z jej podstawowych zalozen, w tym czynnikéw jakoscio-
wych lub ilosciowych;

=

przeprowadzenie odpowiedniej i wlasciwej oceny historycz-
nych ratingdéw kredytowych sporzadzonych przy zastoso-
waniu danej metodyki sporzadzania ratingéw kredytowych;

¢) wykorzystanie wiarygodnych danych wejsciowych, w tym
prob danych o odpowiedniej wielkosci;

d) nalezyte uwzglednienie gléwnych obszaréw geograficznych,
w ktorych funkcjonuja oceniane podmioty lub instrumenty
finansowe, dla kazdej ocenianej kategorii ratingowej (m.in.
strukturyzowane instrumenty finansowe, pafstwa, przedsie-
biorstwa, instytucje finansowe, ubezpieczenia, finanse
publiczne).

4. Agencja ratingowa posiada procesy zapewniajace identyfi-
kacje i nalezyte eliminowanie systemowych anomalii ratingdw
kredytowych stwierdzonych w wyniku ponownej weryfikacji.

5. W procesie weryfikacji metodyk sporzadzania ratingdw
kredytowych agencja ratingowa uwzglednia:

a) regularna weryfikacje wystawionych ratingéw kredytowych
i wynikéw ocenianych podmiotéw i instrumentéw finanso-

wych;

b) analize skutecznosci metodyk w oparciu o dane pochodzace
z proby oraz spoza préby;

¢) informacje historyczne dotyczgce walidacji lub ponownej

weryfikacji.

Artykut 8
Zwolnienie

W przypadku gdy istnieja ograniczone dowody ilosciowe
potwierdzajace zdolno$¢ predykcyjna metodyki sporzadzania
ratingéw  kredytowych, agencje ratingowa zwalania si¢
z wymogu zachowania zgodnosci z art. 7 niniejszego rozporza-
dzenia, jezeli agencja ta:

a) gwarantuje, ze stosowane metodyki sporzadzania ratingéw
kredytowych pozwalajg przewidzie¢ w rozsadnych granicach
wiarygodnos$¢ kredytowa ocenianego podmiotu lub instru-
mentuy;

b) stosuje procedury wewngtrzne w sposéb spdjny, niezaleznie
od okresu czasu i segmentu rynku;

) posiada procesy zapewniajace identyfikacje i nalezyte elimi-
nowanie systemowych anomalii ratingdéw kredytowych
stwierdzonych w wyniku ponownej weryfikacji.

Artykut 9
Wejscie w Zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia
po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich

panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 21 marca 2012 r.

W imieniu Komisji
José Manuel BARROSO
Przewodniczgcy
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