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DUVODOVA ZPRAVA

1. SOUVISLOSTI NAVRHU
1.1. Obecné souvislosti, odiivodnéni a cile navrhu

Ratingové agentury poskytuji nezavislé nazory na pravdépodobnost nedodrzeni zavazkl nebo
ocekavanych ztrat spolecnosti, vlad a Sirokého spektra finan¢nich néstroji. Tyto ,ratingy*
pouzivaji investofi, vypijcovatelé, emitenti a vlady, takze hraji diileZitou ulohu na finan¢nich
trzich.

V roce 2006 stanovila Komise sviij regulaéni p¥istup k ratingovym agenturam' a prohlasila, e
bude velmi peclivé sledovat vyvoj v této oblasti. Ratingové agentury ptsobici v EU se tidi
zejména kodexem chovani® Mezinarodni organizace komisi pro cenné papiry (I0SCO), ktery
je zalozen na dobrovolném dodrzovani, a jsou kazdorocné posuzovany Evropskym vyborem
regulatord trhii s cennymi papiry (CESR)’. Komise prohlasila, e zvaZi nové navrhy, bude-li
dodrzovani stavajicich predpistt EU nebo kodexu chovani IOSCO vyrazné neuspokojivé nebo
objevi-li se nové okolnosti — véetné zdvaznych problémi se selhanim trhu.

Panuje obecna shoda, ze ratingové agentury vyznamné pfispély k souasnym problémim na
trhu, protoZe podcenily uvérové riziko strukturovanych tvérovych produkt. Velkd vétSina
rizikovych (tzv. ,subprime®) produkti obdrzela nejvyssi ratingy, ¢imz doslo k jasnému
podcenéni podstatnych rizik, které s témito nastroji neodmyslitelné souviseji. Navic kdyz se
trzni podminky zhorSily, ratingové agentury své ratingy sohledem na danou situaci

neupravily.

Soucasna krize odhalila slaba mista v metodach a modelech pouzivanych ratingovymi
agenturami. Jednim z moznych davodi je, Ze ratingové agentury pisobi na oligopolnim trhu,
ktery zajistuje jen omezenou motivaci soutézit v kvalité provadénych ratingti. Kvalita ratingti
strukturovanych finan¢nich nastrojti, nékdy velmi nizkd, znacné ptispéla k soucasné krizi.
Kromé toho doslo k evidentnim nedostatkiim v komunikaci agentur s uZzivateli ratingd.
V disledku toho poklesla divéra ucastniki trhu ve funkci ratingovych agentur a ve
spolehlivost ratingg.

V fijnu 2007 se ministii financi zemi EU dohodli na zavérech tykajicich se aktualni krize
(,.cestovni mapa Rady ECOFIN“)* mezi n&z patfil navrh na posouzeni wlohy ratingovych
agentur a feSeni piipadnych nedostatkli. Konkrétné byla Komise pozadana, aby prosettila

Sdéleni Komise o ratingovych agenturach, Uf. vést. C 59, 11.3.2006, s. 2 (http:/eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2006:059:0002:0006:CS:PDF).

Kodex chovani ratingovych agentur (Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies)
(revize v kvétnu 2008)

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD271.pdf.

CESR je nezavisla poradni skupina Evropské komise, slozend z narodnich organt dohledu nad trhy
cennych papird v zemich EU; viz rozhodnuti Komise ze dne 6. ¢ervna 2001 o zfizeni Evropského
vyboru regulatorti trhii s cennymi papiry, 2001/527/ES (Uf. vést. L 191, 13.7.2001, s. 43). Ukolem
CESR je zlepsit koordinaci mezi regulatory trhit s cennymi papiry, radit Evropské komisi a zajistit
dislednéjsi a vcasnéjsi kazdodenni uplatiiovani legislativy Evropského spolecenstvi v clenskych
statech.

http://www.consilium.europa.eu/ueDocs/cms_Data/docs/pressData/CS/ecofin/96632.pdf.
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mozné stfety zajmi v procesu hodnoceni, transparentnost metod ratingového hodnoceni,
prodlevy pii opétovném posuzovani ratingli a procesy schvalovani regulaénimi organy.

Aby se vyjasnila uloha agentur a posoudila potieba regula¢nich opatteni, pozadala na podzim
2007 Komise o radu Evropsky vybor regulatort trhli s cennymi papiry a Skupinu odbornikti
na evropské trhy s cennymi papiry (ESME)’. Zhruba ve stejné dobé zalaly provadét reformy
v této oblasti 1 jiné zem& (USA, Japonsko), a od té¢ doby se touto otdzkou zabyvaly dilezité
zpravy TI0SCO®, Fora pro finanéni stabilitu’ a Vyboru pro celosvétovy finanéni systém®.
Mezitim samotné ratingové agentury navrhly nékteré reformy, které jsou pfipraveny
realizovat’.

Zda se, Ze samoregulace zaloZena na dobrovolném dodrzovani kodexu IOSCO neptedstavuje
odpovidajici, spolehlivé feSeni strukturalnich nedostatkli v tomto odvétvi. Odvétvi samotné
sice navrhlo nékolik plani samoregulace, vétSina z nich vSak neni dostatecné piisnd nebo
disledna, aby vyteSila zdvazné problémy a obnovila divéru v trhy. Kromé toho by
individualni pfistup nékterych ratingovych agentur nemél piislusny vliv na cely trh, ktery je
nutny pro zajisténi rovnych podminek v ramci celé EU, a pokud mozno i celosvétove.
Z pohledu zékladnich pozadavkll povazuje Komise za celosvétovy srovndvaci standard
revidovany kodex chovani IOSCO. Tento kodex ale ma n¢kolik omezeni, ktera musi byt
piekonana, aby se zajistila skute¢na pouzitelnost jeho zasad. Néktera pravidla IOSCO jsou
pomérné abstraktni a obecnd; ta musi byt vnékterych piipadech konkretizovana
a zkonsolidovéna, aby se dala jednoduseji pouzit v praxi a aby byla u¢innéjsi. Co je jeste
ratingové agentury, aby uvedly své diivody v ptipad¢, ze je nedodrzuji (pfistup ,,dodrzuj nebo
vysvétli®). Kodex samotny mohou dopliiovat vymahatelné pravidla. Vyslovné totiz stanovi, Ze
ratingové agentury by mély dodrzovat zdkony a nafizeni v jurisdikcich, ve kterych ptisobi,
aze soucasti téchto zdkonli mulze byt piimad regulace ratingovych agentur, ktera muze
obsahovat urcité prvky kodexu.

V USA, kde sidli matetské spolecnosti vétSiny ratingovych agentur s vyznamnym vlivem
v EU, jsou ratingové agentury pfedmétem regulace a dohledu od 1éta roku 2007'°. S ohledem

Skupina odbornikti na evropské trhy s cennymi papiry (ESME) je poradni orgdn Komise slozeny
z odbornikli a zastupcu trhi s cennymi papiry, ktery byl ustanoven Komisi v dubnu 2006 a fidi se
rozhodnutim Komise 2006/288/ES ze dne 30. biezna 2006 o zfizeni skupiny odbornik na evropské
trhy s cennymi papiry k poskytovani pravniho a ekonomického poradenstvi k uplatiiovani smérnic EU
o cennych papirech (Ut. vést. L 106, 19.4.2006, s. 14).

Kodex chovani ratingovych agentur (Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies)
(revize v kvétnu 2008), http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD271.pdf.

Zprava FSF o zvySovani odolnosti trhit a instituci (Report of the FSF on Enhancing Market and
Institutional Resilience), 7. dubna 2008, http://www.fsforum.org/publications/r_0804.pdf.

Dokument CGFS ¢&. 32: Ratingy ve strukturovaném financovani: Co se pokazilo a jak Ize vyresit
nedostatky?(Ratings in structured finance: what went wrong and what can be done to address
shortcomings?), Cervenec 2008, http://www.bis.org/publ/cgfs32.pdf?noframes=1.

Napiiklad agentura Standard and Poor’s predstavila plan reforem, jehoz soucasti byla opatfeni jako
napf. jmenovani ombudsmana pro jednotlivé zucastnéné strany, kazdorocni vetejné piezkoumani
procesu fizeni nezavislou firmou a rotace klientl analytiki. Agentura Moody’s pfijala opatfeni pro
zvyseni kvality dat pouzivanych pfi ratingovém procesu. Agentura Fitch oddélila své ostatni Cinnosti
nesouvisejici s ratingem do samostatné divize a provedla nékteré zmény ve své Cinnosti tykajici se
strukturovaného financovani, jejichz cilem je podpofit objektivitu a dislednost procesu piezkumu
ratingg.

Americky zakon o reform¢ ratingovych agentur z roku 2006 vstoupil v ucinnost dne 27. ¢ervna 2007 a
ziidil pravni rAmec pro registraci narodné uznavanych statistickych ratingovych organizaci (NRSRO).

CS


http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD271.pdf
http://www.fsforum.org/publications/r_0804.pdf
http://www.bis.org/publ/cgfs32.pdf?noframes=1

na globalni povahu ratingového odvétvi je dulezité vyrovnat podminky v EU a v USA tak, ze
se v EU stanovi pfedpisovy rdmec srovnatelny s rdmcem pouzivanym v USA, ktery bude
vychazet ze stejnych zasad.

Ve svétle téchto skute¢nosti méa tento navrh nafizeni Ctyfi obecné cile, jejichz Ucelem je
zlepsit proces vydavani ratingli:

zaprvé zajistit, aby se ratingové agentury pfi ratingovém procesu vyhybaly stfetu zdjmda,
popf. aby jej aspoi odpovidajicim zptisobem fesily,

zadruhé¢ zlepsit kvalitu metodik, které ratingové agentury pouzivaji, a kvalitu ratingt,
zatieti zvySit transparentnost tak, ze bude pro ratingové agentury stanovena povinnost
zvetejilovani informaci,

zactvrté zajistit GCinny ramec registrace a dohledu, aby se zabranilo praxi ,,forum

shopping® (tj. vybér soudu, ktery vyda co nejpiiznivéjsi rozsudek, dle konkrétnich
podminek) a regulacni arbitrdzi mezi jurisdikcemi v ramci EU.

Komise hodl4 vytvofit pfedpisovy ramec pro vydavani ratingl s cilem zajistit vysokou uroven
divéry investorii a ochrany spotiebiteltl.

1.2. Platné predpisy vztahujici se na oblast navrhu

Pravo Spolecenstvi se zabyva pouze dvéma konkrétnimi aspekty ratingti:

Zatimco ratingy nejsou doporuceni ve smyslu smérnice 2003/125/ES", kterou se provadi
smérnice o zneuzivani trhu'?, desaty bod odiivodnéni smérnice 2003/125/ES stanovi, Ze
ratingové agentury by mély zvazit pfijeti vnitinich politik a postupii uréenych k zajisténi
toho, Ze jejich ratingy budou ptedkladdny poctivé a Ze budou vhodnym zplsobem
zvetejnovat jakékoli vyznamné zajmy ¢i stiety z4ymu tykajici se finan¢nich nastroji nebo
emitentd, ke kterym se jejich ratingy vztahuji.

Smérnice o kapitalovych pozadavcich'® (2006/48/ES) umoZiiuje pouZiti externich ratingti
pro stanoveni rizikovych vah a vyplyvajicich kapitdlovych pozadavka aplikovanych na
expozici banky nebo investicni firmy. Externi rating lze k tomuto ucelu pouzit pouze
tehdy, je-li externi ratingova agentura, kterd provadi hodnoceni rizik, uznéna ptislusnymi
organy. Mechanismus uzndvani je obecné¢ uveden v ¢asti 2 piilohy VI smérnice
o kapitalovych pozadavcich. PtisluSné vnitrostatni organy mohou uznat externi ratingovou
agenturu pouze v piipad¢, Ze tato externi ratingova agentura splituje pozadavky, jako napf.
objektivitu, nezavislost, pribézny prezkum, divéryhodnost a transparentnost. Za ucelem

Smérnice Komise 2003/125/ES ze dne 22. prosince 2003, kterou se provadi smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokud jde o poctivé predkladani investi¢nich doporuceni a uvetejiiovani
stietu zajma (UF. vést. L 339, 24.12.2003, s. 73).

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003 o obchodovani zasvécenych
osob a manipulaci s trhem (Ut. vést. L 96, 12.4.2003, s. 16).

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. Cervna 2006 o pfistupu k Cinnosti
uvérovych instituci a o jejim vykonu (piepracované znéni) (Ut. vést. L 177, 30.6.2006, s. 1).
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podpory sblizovani pravidel vydal Evropsky vybor organti bankovniho dohledu (CEBS)
pokyny pro uznavani externich ratingovych agentur'*.

1.3. Konzultace ziucastnénych stran a posouzeni dopadu

Jak je uvedeno v oddilu 1.1, pozadala Komise na podzim 2007 Evropsky vybor regulatorti
trhi s cennymi papiry (CESR) a Skupinu odbornikii na evropské trhy s cennymi papiry
(ESME), aby ji poradily v oblasti riiznych aspektii ¢innosti ratingovych agentur a jejich role
na finan¢nich trzich, zejména pokud jde o strukturované financovani. Ob¢é skupiny vedly
rozsahlé konzultace s jednotlivymi zic€astnénymi stranami a poskytly Komisi $ir§i pohled
a vice dikazi o uloze ratingovych agentur v oblasti strukturovaného financovani v kontextu
soucasnych problémi na trhu rizikovych uvérovych produkta.

Komise velmi podrobné sledovala postup praci CESR i ESME a soucasné vedla diskuze
s ratingovymi agenturami, pficemz pozddala o komentar i dal§i zGcastnéné strany, vcetné
odvétvovych svazili v oblasti pojistovnictvi, cennych papirti a bankovnictvi a poskytovatelil
informaci. Na internetu probihala mezi 31. Cervencem 2008 a 5. zafim 2008 oteviena
konzultace'. Mezi respondenty provadéného prizkumu byly zastoupeny ratingové agentury,
banky, investi¢ni firmy, pojiStovny, spravci fondd, kontrolni a regulacni organy, ministerstva
financi, centralni banky a dal$i zacastnéné strany, a to prostfednictvim individualnich nebo
hromadnych reakei'®.

1.4. Posouzeni dopadi

V souladu se svou politikou zlepSovani pravni upravy provedla Komise hodnoceni dopada
jednotlivych alternativ politiky. Vzala v tivahu ¢tyfi varianty:

— Varianta 1: zachovani soucasného status quo (samoregulacni piistup na zaklad¢ kodexu
IOSCO v kombinaci s jednotlivymi iniciativami ratingovych agentur);

— Varianta 2: pfiprava evropského etického kodexu a vytvofeni organu pro sledovani
dodrzovani kodexu ze strany ratingovych agentur, i kdyz bez pravomoci jej prosazovat;

— Varianta 3: vydani (nezdvazného) doporuceni Komise;

— Varianta 4: vydani legislativniho opatieni, které vytvoii ramec pro registraci a dohled nad
ratingovymi agenturami.

Kazd4 ztéchto &tyf variant byla posouzena zhlediska &tyf kritérii: uinnost'’, jistota'®,
spoleény ramec' a flexibilita®. Legislativni varianta m&la oproti ostatnim variantam zietelné

Pokyny pro uznavani externich ratingovych agentur ze dne 20. ledna 2006 (Guidelines on the
Recognition  of  External  Credit  Assessment  Institutions) (GLO7),  http://www.c-
ebs.org/formupload/41/413b2513-5084-4293-a386-16385b80411d.pdf.

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

1o Bylo obdrzeno celkem 82 reakci. Odpovédi byly zvefejnény na internetové adrese:
http://circa.europa.eu/Public/irc/markt/markt consultations/library?1=/financial_services/credit_agencie
s&vm=detailed&sb=Title.

Rozsah, ve kterém opatteni splituje cile uvedené v odstavci 1.1.

Duvéra zicastnénych stran v pravidla.

Rozsah, ve kterém se rdmec pro Cinnost ratingovych agentur fidi stejnymi pozadavky ve vSech
¢lenskych statech.
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vyhody, zejména pokud jde o G¢innost a jistotu, protoze ostatni varianty (samoregulacni nebo
doporuceni) nemohou vést k prdvné¢ zdvaznym pravidlim a k mechanismu prosazovani.
Kromé¢ toho je legislativa nejlepsi moznosti pro zajisténi spoleéného ramce v ramci celé¢ EU
a pusobi jako G€inna protivaha vici jinym dalezitym jurisdikcim, zejména USA.

2. PRAVNI STRANKA NAVRHU

2.1. Pravni zaklad

Navrh vychazi z ¢lanku 95 Smlouvy o ES.
2.2, Subsidiarita a proporcionalita

Navrh Komise na regulaci ratingovych agentur je vsouladu se zasadou subsidiarity
stanovenou v ¢l. 5 odst. 2 Smlouvy o ES, jez pozaduje po Spolecenstvi piijeti opatfeni pouze
v piipad¢é, ze samotné cClenské staty nemohou odpovidajicim zplisobem dosahnout cild
navrhovaného opatfeni a s ohledem na rozsah dopadu navrhovaného opatieni je lze 1épe
zajistit na urovni Spolecenstvi. Odvétvi ratingovych agentur je globalni. Ratingy vydavané
ratingovou agenturou se sidlem v jednom clenském staté se pouZzivaji a spoléhaji na né
ucastnici trhu v celé EU. Nedostatky nebo neexistence regulaéniho ramce pro ratingové
agentury v jednom konkrétnim ¢lenském staté by mohla mit neptiznivy vliv na ucastniky trhu
a na financni trhy v celé EU. Proto jsou pro ochranu investort a trhii pfed piipadnymi
nedostatky nezbytna pfiméiena regulacni pravidla platna v rdmci celé EU.

Je nutné stanovit spole¢ny ramec pro pravidla tykajici se kvality ratingi, jez vyuzivaji
finan¢ni instituce regulované harmonizovanymi pravidly Spolecenstvi. Jinak by existovalo
riziko, Ze Clenské staty pfijmou na vnitrostatni Grovni odchylné opatieni. Tim by se vytvarely
piekazky pro dobré fungovani vnitiniho trhu a mélo by to na néj pfimy negativni dopad,
protoze by se ratingové agentury vydavajici ratingy, které¢ pak pouzivaji finan¢ni instituce ve
Spolecenstvi, fidily v riznych ¢lenskych statech riznymi pravidly.

Kromé toho je s ohledem na globalni povahu a celosvétovy vliv ratingového odvétvi dilezité
sblizovani pravidel regulujicich vydavani ratingli v celosvétovém méfitku, aby se zajistila
stejné vysoka Uroven divéry investor a ochrany spotiebitel. Rizné vnitrostatni pravni
upravy v ramci EU by tento proces sblizovani zkomplikovaly a mohly by oslabit pozici EU ve
srovnani s dilezitymi rezimy jinde.

Navrhované nafizeni je také proporcionalni dle pozadavku ¢l. 5 odst. 3 Smlouvy o ES. Neni
zaméfeno na vSechny ratingové agentury, ale pouze na agentury, jejichz ratingy pouzivaji
finan¢ni instituce k regulacnim ucelim, tj. agentury s potencidlné velkym dopadem na
finan¢ni systém. Mnoho zékladnich ustanoveni navrhu je inspirovano kodexem IOSCO. Tim
se znatn¢ omezi ndklady na pfizptisobovani, protoze mnoho ratingovych agentur jiz kodex
dobrovolné dodrzuje. Dale navrh bere v tivahu platnou Gpravu ve vyznamnych zemich mimo
EU, aby byl pouzitelny pro obchodni model globaln¢ plsobicich ratingovych agentur, ale
sou¢asné nezapomina na mensi agentury, které vyuzivaji méné komplexni obchodni model®',

20 Rozsah, ve kterém pfislusna varianta usnadnuje Cinnost ratingovych agentur v jednotlivych clenskych

statech. Kromé toho se ve flexibilit¢ odrazi i naklady ratingovych agentur.
2 Viz ¢l. 6 odst. 5.
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2.3. Volba nastrojt

Zda se, ze legislativa EU je jedinou moznosti, jak dostatecné ochranit investory a evropské
finan¢ni trhy pred rizikem nedbalosti ze strany ratingovych agentur. Je nutny jednotny
ptistup, aby byl vytvofen ramec, ve kterém by mohly pfislusné organy ¢lenskych stath zajistit
disledné wuplatnovani nového souboru pozadavkili ratingovymi agenturami v celém
Spolecenstvi. Pro zajisténi disledného a jednotného piistupu v ramci celé Evropské unie je
nejlep$im nastrojem diky svému pfimému tc¢inku natizeni.

V zadném clenském staté neni v soucasnosti zaveden uceleny rezim pro registraci a dohled
nad vydavanim ratingli. Smérnice, kterd dava clenskym statim urCitou flexibilitu, aby se
mohly rozhodnout, jak pfizplsobit svilj vnitrostatni pravni fad novému ramci, tedy neni
u¢innym nastrojem.

Jelikoz zavadéni do pravniho fadu jednotlivych clenskych statli neni nutné, mize nafizeni
thned vytvofit jednotny ramec, ktery je potiebny pro urychlené obnoveni davéry trhu
v ¢innost ratingovych agentur. Kromé toho piedstavuje nafizeni mens$i zatéZz pro odvétvi,
protoze v ramci celé Evropské unie bude platit jednotny soubor pravidel Spolecenstvi.

2.4, Komitologie

Navrh vychéazi z Lamfalussyho procesu pro regulaci finan¢nich sluzeb. Hlavni cast
navrhovaného natizeni zavadi zasady, jejichz cilem je zajistit, aby 1) vydavani ratingii nebylo
ovlivnéno stfetem zajmu, ii) vydané ratingy byly vysoce kvalitni a iii) ratingové agentury
postupovaly transparentné.

Technické specifikace nutné pro vymezeni zasad nafizeni jsou uvedeny v pfiloze I a II
nafizeni. Aby bylo mozné nafizeni rychle pfizptusobit jakymkoliv novym udélostem, jez
ovlivilyji ratingovou cinnost, mize Komise technické specifikace uvedené v piilohdch
pozméiiovat podle rozhodnuti Rady 1999/468/ES ze dne 28. Gervna 1999%%. Jelikoz tato
opatfeni maji obecnou plisobnost a jejich ti€elem je zménit jiné nez podstatné prvky tohoto
nafizeni, musi byt pfijata regulativnim postupem s kontrolou stanovenym v clanku 5Sa
rozhodnuti 1999/468/ES.

2.5. Obsah navrhu

2.5.1.  Oblast pusobnosti (¢clanek 2)

Navrh zavadi pravné zavazny rezim registrace a dohledu nad ratingovymi agenturami
vydavajicimi ratingy, které jsou urceny zejména k pouziti k regulacnim ucelim uvérovymi
institucemi, investicnimi podniky, pojiStovnami a zajiStovnami, subjekty kolektivniho
investovani a penzijnimi fondy.

2.5.2.  Nezavislost a predchazeni stietu zajmii (¢lanky 5— 6 a oddil A, B, C prilohy 1)

Cht&ji-li ratingové agentury znovu ziskat divéru trhu, je nutné dal$i zlepSovani v oblasti
feSeni organiza¢nich pozadavki a stietu zajmli. To vyzaduje reformu jejich struktury

2 Rozhodnuti Rady 1999/468/ES ze dne 28. Cervna 1999 o postupech pro vykon provadécich pravomoci

svéfenych Komisi (Uf. vést. L 184, 17.7.1999, s. 23) ve znéni rozhodnuti Rady 2006/512/ES ze dne 17.
¢ervence 2006 (UT. vést. L 200, 22.7.2006, s. 11).
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vnitiniho fizeni, zavedeni pfisné vnitini kontroly a spolehlivych informacnich linii, jasné
oddélent ratingové funkce od obchodnich pobidek. Externi dohled je posilen vnitini kézni tak,
ze nezavisli nevykonni ¢lenové spravni nebo dozor¢i rady ratingové agentury dostanou
konkrétni ukoly pro zajisténi i¢inné kontroly (¢lanek 5 a oddil A bod 2 ptilohy I).

Aby se zajistila nezavislost ratingli, musi ratingové agentury piedchazet stietu zajmt a/nebo
odpovidajicim zplisobem tyto stiety regulovat, jsou-li nevyhnutelné. Ratingové agentury jsou
povinny zvefejnovat kompletni, vc€asné, jasné, strucné, konkrétni a dulezité informace
o stfetech z4jml a zaznamendavat vSechny vyznamné hrozby pro nezavislost agentury nebo
jejich zaméstnanct podilejicich se na ratingovém procesu, spole¢né s ochrannymi opatienimi
pro mirnéni téchto hrozeb. Musi omezit svoji Cinnost na rating a souvisejici aktivity
a neposkytovat konzultacni a poradenské sluzby (¢lanek 5 a oddil B ptilohy I).

Agentury musi zavést odpovidajici vnitini politiky a postupy pro oddéleni zaméstnancu
podilejicich se na ratingu od stieti zajmu a pro trvalé zajisténi kvality, integrity a dikladnosti
procesu ratingového hodnoceni a pfezkumu. V souvislosti s tim musi agentury vyclenit pro
své ratingové aktivity dostateny pocet zameéstnancl s odpovidajicimi znalostmi
a zkuSenostmi a pfijmout vhodna opatfeni pro rotaci analytikii a osob schvalujicich ratingy
(¢lanek 6 a oddil C ptilohy I).

Odmeéna zaméstnancti zapojenych do ratingového procesu musi byt stanovena piedevsim na
zékladé kvality, presnosti, dislednosti a integrity jejich prace (CL. 6 odst. 6).

2.5.3.  Kvalita ratingii (¢lanek 7)

Ulelem ratingu je poskytnout divéryhodnou a fadnou analyzu uvérového rizika
vyptjcovatele nebo emitenta na zakladé dostupnych informaci a ekonomické analyzy. Mnoho
investorti se spoléhd na ratingové agentury, protoze se jim nedostdva odbornych znalosti
a/nebo zdroju (Casovych a finan¢nich), aby mohli provadét vlastni analyzu tvérového rizika.
Kromé toho maji ratingové agentury casto k dispozici informace, které nejsou obecné
ucastniktim trhu dostupné. Teoreticky jsou tedy ratingy vydané ratingovymi agenturami pro
investory uc¢innym prostiedkem k méfeni a fizeni tivérovych rizik, ale pouze jsou-li spolehlivé
a kvalitni. Cilem navrhovaného nafizeni je zlepS$it kvalitu ratingli, coz vSak nezbavuje
investory, ktefi ¢ini investi¢ni rozhodnuti, nutnosti pfistupovat k ratingiim obezietn¢ a peclivé
je posuzovat; stejn¢ tak to neohrozuje nezavislost ratingového procesu nebo rating jako
takovych, za které nese ratingova agentura stale plnou odpovédnost.

Aby mohli nédro¢ni uzivatelé trhu (banky a jini institucionalni investofi) kontrolovat
spolehlivost pouzivanych metodik a provéfovat ratingy vydavané ratingovymi agenturami, ale
také aby se zvysSila trzni kazen, musi ratingové agentury zvefejnovat metodiky, modely
a zékladni predpoklady, které ve svém ratingovém procesu pouzivaji. Metody musi byt
aktualni a musi byt podrobovany prezkumu. Zméni-li agentura svoji ratingovou metodiku,
musi ihned zvefejnit, na jaké ratingy bude mit tato zména pravdépodobné vliv, a urychlené je
upravit. Dale musi ratingové agentury nepfetrzit¢ své ratingy prezkoumadvat. To je dilezité
pro zajisténi jejich aktualnosti a citlivosti viici zménam finan¢nich podminek. Toto opatieni
by mélo zabranit ratingovym agenturdm v tom, aby své usili a zdroje koncentrovaly na
prvotni rating a zanedbavaly nasledné sledovani, coz by mohlo byt na ijmu priibézné kvalité
ratingl.
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2.5.4.  Povinnosti zverejiiovani a transparentnosti (¢lanky 8—11 a oddily B, D a E prilohy 1)

Soucasnd krize odhalila slabd mista v metodach a modelech pouZivanych agenturami
k hodnoceni strukturovanych finan¢nich néstroji, které byly konstruovany s cilem zajistit
vysokou divéru investor, a v komunikaci agentur strhy a investory o charakteristikach
a omezenich ratingli strukturovanych finanénich nastroji a o zakladnich piedpokladech
pouzivanych modeld.

Navrh uklada ratingovym agenturam povinnost zvefejiiovat ratingy neselektivné a vcas,
pokud nejsou distribuovdny pouze na zadkladé piedplatného. Jeho cilem je umoZnit
investorim, aby rozliSovali ratingy strukturovanych produktii a tradicnich produktd
(podnikovych, statnich), a to tak, Ze vyzaduje pouziti jiné ratingové kategorie pro
strukturované finan¢ni néstroje nebo poskytovani dalSich informaci o jejich rizikovém profilu.
Pro nevyzadané ratingy plati zvlastni pozadavky na zvetejiiovani (¢lanek 8).

Aby se zajistila dostateCna transparentnost vnitfnich procesii a postupli, musi ratingové
agentury zvetejilovat nckteré dilezité informace, napt. o stfetech zdjmi, o metodikach
a zakladnich predpokladech ratingu a o obecné povaze jejich politiky odmén. Kromé toho
musi pravidelné zvetejniovat tidaje o historickych podilech selhdni u jednotlivych ratingovych
kategorii a poskytovat ptfislusSnym organtim urcité materidly, naptiklad seznam 20 nejvétsich
klientli podle trzeb (¢lanek 9 a oddil E ptilohy I).

Aby se zajistila dostupnost pfislusnych standardizovanych udaji o vykonnosti ratingovych
agentur, které umozni ucastnikim trhu srovnavani v ramci celého odvétvi, vytvori CESR
vetejné dostupny centralni archiv téchto idaju (¢1. 9 odst. 2).

Aby se obnovila divéra vetejnosti v ratingové odvétvi, musi ratingové agentury zveiejiovat
vyro¢ni zpravu o transparentnosti (¢lanek 10 a ¢ast III oddilu E pfilohy I) a vést zdznamy
o0 své ¢innosti (¢lanky 5—7 a body 7-9 oddilu B ptilohy I).

2.5.5. Registrace (¢lanky 12—17) a dohled (¢lanky 19-31)

Cinnost ratingovych agentur, jejichZ ratingy jsou uréené k pouZiti finan¢nimi institucemi,
které je pouzivaji k regulacnim ucelim, aby spliiovaly legislativu Spolecenstvi, bude podléhat
piedchozi registraci. Navrh stanovi podminky a postup pro udéleni a zruSeni registrace.
(¢lanky 12—17).

Ratingova ¢innost provadéna ratingovou agenturou v Evropské unii ma vliv na vSechny trhy
EU, proto by se méli do procesu registrace zapojit vSichni reguldtoti v Evropské unii. Navrh
zavadi jediny vstupni bod pro registraci, CESR, ktery idealn¢ zajisti vytfizovani zadosti ,,pod
jednou stiechou a bude piisobit jako tustfedni misto pro informovani a koordinaci vSech
vnitrostatnich regulatorit v zemich EU. Odpovédnost za registraci a dohled nad ratingovymi
agenturami nese piislusny organ domovského ¢lenského statu, tj. clenského statu, ve kterém
ma ratingova agentura sidlo. Tento pfislusny orgdn ma z hlediska fyzické pfitomnosti nejlepsi
pozici k bezprostiednimu dohledu nad ratingovou agenturou. Kromé toho jsou navrhovana
konkrétni opatieni pro skupiny ratingovych agentur; pifi zkoumdani zadosti o registraci
ptedlozenych skupinou ratingovych agentur musi dotené pfislusné organy vzit v tivahu
strukturu skupiny a dohodnout se na zprostfedkovateli, ktery bude odpovidat za koordinaci
procesu registrace (¢lanek 14).
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Aby mohl CESR pusobit jako jediny vstupni bod, mél by se aktivné ucastnit procesu
registrace od samého zacatku a mél by byt opravnén ptedkladat doporuceni k udé€leni nebo
zruseni registrace prisluSnym organem domovského c¢lenského statu a zddat o opétovné
pfezkoumani ndvrhli rozhodnuti (¢lanek 17). Registrace bude nabyvat G¢inku po zvetejnéni
Komisi v Urednim véstniku Evropské unie (¢lanek 14). Komise bude pravidelné vydavat
aktualizovany seznam registrovanych ratingovych agentur.

Navrh vytvaii mechanismus, ktery zajisti 0¢inné prosazovani tohoto nafizeni. Dava
pfisluSnym organim nezbytné pravomoci, aby zajistily dodrzovani nafizeni ze strany
ratingovych agentur v ramci celého Spolecenstvi. Pfi vykonavani svych povinnosti nesméji
ptislusné organy zasahovat do obsahu ratingli (¢l. 20 odst. 1). Aby se zajistil u¢inny dohled
a podpoftila spolecna kultura dohledu, navrh vyzaduje konkrétni formy spoluprace mezi
ptisluSnymi organy Clenskych stati. Kromé toho obsahuje opatieni pro posilenou spolupraci
v ptipadé skupiny ratingovych agentur, a to prostiednictvim koordinace ¢innosti dohledu
zprostfedkovatelem (Clanek 25). S ohledem na mezinirodni rozmér odvétvi ratingu je také
nutné zajistit vyménu informaci se staty mimo EU (Clanek 29).

2.6. Rozpoctové disledky

Néavrh nema zadné dusledky pro rozpocet Spolecenstvi.
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2008/0217 (COD)
Navrh
NARIZENI EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY

o ratingovych agenturach

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o zaloZeni Evropského spoleCenstvi, a zejména na ¢lanek 95 této
smlouvy,

s ohledem na navrh Komise,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodaiského a socialniho vyboru®,

v souladu s postupem stanovenym v &lanku 251 Smlouvy™,

vzhledem k témto divodum:

(1

2)

Ratingové agentury hraji dulezitou ulohu na celosvétovych bankovnich trzich a trzich
cennych papirdi, protoze jejich ratingy pouzivaji investofi, vypujCovatelé, emitenti
avlady pro sva informovand rozhodnuti o investicich a financovani. Uvérové
instituce, investi¢ni podniky, pojistovny, zivotni pojisStovny, zajiStovny, subjekty
kolektivniho investovani do pirevoditelnych cennych papird (SKIPCP) a instituce
zamé&stnaneckého penzijniho pojisténi mohou tyto ratingy pouZzivat jako referencni
udaje pro vypocet svych kapitalovych pozadavkil pro ucely platebni schopnosti nebo
pro vypocet rizik plynoucich z jejich investi¢ni ¢innosti. V disledku toho maji ratingy
znacny dopad na duvéru investorti a spottebitelii. Je tedy mimotradné dilezité, aby
byly ratingy pouzivané ve SpoleCenstvi nezdvislé, objektivni a co nejkvalitnéjsi.

V soucasnosti ma vétSina ratingovych agentur sidlo mimo Spolecenstvi. VétSina
Clenskych statti nereguluje ¢innost ratingovych agentur ani podminky pro vydéavani
ratingll. Navzdory jejich znac¢né dilezitosti pro fungovani finan¢nich trhii jsou
ratingové agentury jen v omezené mife regulovany legislativou SpoleCenstvi, a to
zejména smeérnici Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003
0 obchodovéni zasvécenych osob a manipulaci s trhem®. Kromé toho se ratingovych
agentur tykaji 1 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14.
cervna 2006 o pfistupu k Cinnosti uvérovych instituci a o jejim vykonu a smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2006/49/ES ze dne 14. Cervna 2006 o kapitalové

23
24
25
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3)

4)

)

(6)

(7

®)

)

pfiméfenosti investi¢nich podnikid a Gvérovych instituci®®. Je tedy daleZité stanovit
pravidla, kterd zajisti, aby byly vSechny ratingy vyuZzivané financnimi institucemi
regulovanymi legislativou SpoleCenstvi vysoce kvalitni a aby byly vydéavany
ratingovymi agenturami, jez podléhaji ptisnym pozadavkiim. Komise bude pokracovat
ve spolupraci s mezinarodnimi partnery sméfujici ke sblizovani pravidel pro ratingové
agentury.

Ratingové agentury mohou dobrovolné¢ uplatiiovat kodex chovani ratingovych agentur
vydany Mezinarodni organizaci komisi pro cenné papiry (Code of Conduct
Fundamentals for Credit Rating Agencies, déle jen ,.kodex IOSCO*). V roce 2006 byl
ve sdé&leni Komise o ratingovych agenturach®’ vyzvan Evropsky vybor regulatori trhi
s cennymi papiry (dale ,,CESR®), aby sledoval dodrzovani kodexu IOSCO
a kazdoro¢n¢ predkladal Komisi zpravu.

Na zasedani ve dnech 13. a 14. bfezna 2008 schvalila Evropska rada soubor zavéri,
kterymi reagovala na hlavni slaba mista zji$t€na ve finan¢nim systému. Jednim z cilt
bylo zlepsit fungovani trhu a motivacnich struktur, véetn¢ ulohy ratingovych agentur.

Ma se za to, ze se ratingovym agenturdm nepodafilo vCas ve svych ratingovych
hodnocenich zohlednit zhorSujici se trzni podminky. Toto selhéni Ize nejlépe napravit
opatfenimi tykajicimi se stfetu z4jmu, kvality ratingli, transparentnosti ratingovych
agentur, jejich vnitiniho fizeni a dohledu nad jejich Cinnosti. Uzivatelé rating by
nem¢li slepé spoléhat na ratingy. M¢li by se co nejvice snazit provadét vlastni analyzu
a k vyuzivani ratingl pfistupovat s ndlezitou opatrnosti.

Je nutné stanovit spolecny ramec pravidel tykajicich se kvality ratingt, které vyuzivaji
finan¢ni instituce regulované harmonizovanymi pravidly Spolecenstvi. Jinak by
existovalo riziko, Ze c¢lenské staty budou na wvnitrostatni urovni piijimat odchylna
opatfeni. To by mélo piimy negativni dopad na dobré fungovani vnitiniho trhu a vedlo
by to k vytvareni prekazek, protoze by se ratingové agentury vydavajici ratingy pro
pouziti financnimi institucemi ve Spolecenstvi fidily v rtiznych clenskych statech
riznymi pravidly. Kromé toho by mohly odchylné pozadavky na kvalitu ratingti vést
k rizné urovni ochrany investora a spotiebiteld.

Aby zabranily pfipadnému stfetu z4jmii, mély by ratingové agentury omezit své
¢innosti na vydavani ratingi. Ratingovéa agentura by neméla mit moznost poskytovat
konzultaéni ¢i poradenské sluzby. Zejména by ratingova agentura neméla piipravovat
navrhy nebo doporuceni tykajici se konstrukce strukturovaného finan¢niho néstroje.
Na druhou stranu by vSak ratingové agentury mely mit moznost poskytovat doplitkové
sluzby, jestlize to nevede k vytvareni pfipadného stfetu zajmt s vydavanim ratingti.

Ratingové agentury by mély zavést odpovidajici vnitini politiky a postupy pro
zamé&stnance podilejici se na ratingovém procesu, aby se zabranilo stfetu zajmu
a zajistila se trvald kvalita, integrita a duslednost procesu vydavani a prezkumu
ratingll.

Ratingové agentury by se mély vyhybat stfetim zajmu a ptipadné stfety zajmu, které
jsou nevyhnutelné, fteSit odpovidajicim zplisobem, aby byla zajiSténa jejich

26
27

Ut. vést. L 177, 30.6.2006, s. 201.
Ut vést. C 59, 11.3.2006, s. 2.
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(10)

(I

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

nezavislost. Ratingové agentury by mély vcas zvetejiiovat informace o stietech zajmu.
Dale by mély vést zdznamy o vSech vyznamnych rizikdch pro nezavislost agentury
a svych zaméstnancii podilejicich se na ratingovém procesu i o uplathovanych
ochrannych opatienich, jejichZ cilem je tato rizika zmirnit.

Aby se zajistila nezavislost ratingového procesu na obchodnich zdjmech ratingové
agentury jako spoleCnosti, mély by ratingové agentury zajistit, aby ve spravni nebo
dozor¢i radé byli alespon tfi nevykonni ¢lenové, ktefi by méli byt nezavisli ve smyslu
bodu 13 oddilu III doporu¢eni Komise 2005/162/ES o Uloze nevykonnych clent
spravni rady nebo ¢leni dozor¢i rady a o vyborech spravni nebo dozor¢i rady
spole¢nosti kétovanych na burze®. Kromé toho musi mit vétsina &lenti spravni nebo
dozor¢i rady, véetné vSech nezavislych Clend, dostate¢né odborné znalosti v oblasti
finan¢nich sluzeb.

Aby se zabranilo stfetiim z4jmu, neméla by odména nezavislych ¢lenti spravni nebo
dozor¢i rady zaviset na obchodnich vysledcich agentury.

Ratingova agentura by méla pro svou ratingovou c¢innost vyclenit dostateény pocet
zaméstnancll s odpovidajicimi znalostmi a zkuSenostmi. Zejména by ratingova
agentura méla zajistit, aby byly zajiStény dostate¢né lidské a finan¢ni zdroje na
vydavani ratingti a jejich sledovani a aktualizaci.

Dlouhodobé vztahy s tymiz hodnocenymi subjekty nebo jejich spiiznénymi tietimi
stranami by mohly ohrozit nezdvislost analytikl a osob, které ratingy schvaluji. Proto
by mélo dochazet k rotaci téchto analytikti a osob.

Ratingové agentury by mély pouzivat striktni, systematické a souvislé metodiky,
jejichz vysledkem jsou ratingy, jez mohou byt ovéfeny na zdkladé historickych
zkuSenosti. Ratingové agentury by mély zajistit fadné vedeni, aktualizaci a pravidelné
komplexni prezkoumavani metodik, modeli a zakladnich piedpokladii ratingu
pouzivanych pro stanoveni ratingli. Jestlize nedostatek spolehlivych dat nebo slozitost
struktury nového typu, zejména u strukturovanych financnich néstroji, vede
k pochybnostem, zda je ratingova agentura schopna zpracovat ditvéryhodny rating,
meéla by ratingova agentura od vydani ratingu upustit nebo jiz vydany rating stahnout.

Aby se zajistila kvalita ratingi, méla by ratingova agentura pfijmout opatfeni pro
zajisténi spolehlivosti informaci, které pfi provadéni ratingového hodnoceni pouziva.
Za timto ucelem muze ratingova agentura mimo jiné spoléhat na nezdvisle auditované
ucetni zavérky a vefejné dostupné informace, ovefeni jinym uznavanym
poskytovatelem sluzeb, vlastni prezkoumani nahodné vybranych vzorkli obdrzenych
informaci nebo na smluvni ujednéni, ktera jasné stanovi odpovédnost hodnoceného
subjektu nebo jeho spiiznéné tieti strany, jsou-li informace poskytnuté podle smlouvy
védomé nepravdivé nebo zavadéjici nebo jestlize hodnoceny subjekt nebo jeho
spiiznéna tfeti strana nepfistupuji k piesnosti informaci s piiméfenou nalezitou péci,
jak je stanoveno v podminkach smlouvy.

Metodiky, modely a zékladni ptfedpoklady ratingu pouzivané ratingovou agenturou
musi byt pravidelné¢ prezkouméavany, aby se do nich odpovidajicim zpiisobem
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(17)

(18)

(19)

(20)

@2y

(22)

(23)

promitaly meénici se podminky na trzich podkladovych aktiv. S cilem zajistit
transparentnost by mély byt zvefejnény veSkeré podstatné zmény metodik a praxe,
postupli a procest ratingové agentury jeSté predtim, nez vejdou v ucinnost, pokud
mimofadné trzni podminky nevyzaduji okamzitou zménu ratingu.

Ratingova agentura by méla vhodnym zplisobem upozoriiovat na rizika, vcetné
uvedeni analyzy citlivosti ptislusnych pfedpokladii. Tato analyza by méla vysvétlit,
jak mohou rtizné udélosti na trhu, které zptisobuji pohyby parametri zabudovanych do
modelu, ovlivnit zmény ratingli (napf. nestalost). Ratingova agentura by méla zajistit,
aby byly udaje o historickych podilech selhdani u jejich ratingovych kategorii
ovetitelné a meéfitelné a aby predstavovaly pro zijemce dostate¢ny zéklad pro
porozuméni historické vykonnosti kazdé ratingové kategorie a toho, zda a jak se
ratingové kategorie méni. Je-li s ohledem na povahu ratingu nebo jiné okolnosti
historicky podil selhani nevhodny, statisticky neplatny nebo by jinak mohl uvést
uzivatele ratingu v omyl, mé¢la by ratingova agentura podat vhodna vysvétleni. Tyto
informace by mély byt v maximalni mozné mife srovnatelné se soucasnymi
obvyklymi vzory pouzivanymi vtomto odvétvi, aby investorim pomohly pfi
srovnavani vykonnosti riiznych ratingovych agentur.

Za urcitych okolnosti mohou mit strukturované financni nastroje jiné dopady nez
tradi¢ni podnikové dluhové néstroje. Pro investory by mohlo byt zavadéjici, kdyby se
pro oba typy nastroji pouzivaly stejné ratingové kategorie bez dalSiho vysvétleni.
Ratingové agentury by mély hrat dilezitou tlohu pii zvySovani povédomi uZzivatel
ratingu o specifikach strukturovanych finan¢nich produktti oproti tradi¢nim
produktim. Ratingové agentury by tedy mély bud pouzivat pro hodnoceni
strukturovanych finan¢nich nastrojii jiné ratingové kategorie, nebo poskytnout
dodate¢né informace o odliSnych rizikovych charakteristikach téchto produktu.

Ratingové agentury by mély pfijmout opatieni, aby zabranily situacim, kdy emitenti
pozadaji o predbézné ratingové hodnoceni dotéeného strukturovaného finan¢niho
nastroje vice ratingovych agentur, aby zjistili, ktera ratingova agentura nabizi nejlepsi
rating navrhovaného néstroje. Této praxi by se méli vyhybat i emitenti.

Ratingova agentura by méla vést zdznamy o metodice ratingi a pravidelné
aktualizovat jeji zmény a také vést zdznamy o dulezitych prvcich dialogu mezi
analytikem a hodnocenym subjektem nebo jeho spfiznénymi tfetimi stranami.

Aby se zajistila vysoka uroven divery investord a spotfebiteld ve vnitini trh, mély by
ratingové agentury, které¢ vydavaji ratingy vyuzivané k regulacnim tcelim financnimi
institucemi ve SpoleCenstvi, podléhat registraci. Je tedy nezbytné stanovit podminky
a postup vydani, pozastaveni a zruSeni takové registrace.

Ratingova agentura registrovana piislusném organem piislusného ¢lenského statu by
mela mit moznost vydavat ratingy vramci celého Spolecenstvi. Je tedy nezbytné
zavést jednotnou registraci pro vSechny ratingové agentury s platnosti v celém
Spolecenstvi.

Nékteré ratingové agentury se skladaji z n€kolika pravnickych osob, které spole¢né

tvofi skupinu ratingovych agentur. Pii registraci kazdé ratingové agentury, ktera je
soucasti takové skupiny, by mély piislusné organy dotcenych Cclenskych stati
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24)

(25)

(26)

27)

(28)

(29)

(30)

(€1)

(32)

(33)

koordinovat hodnoceni zadosti piedlozenych ratingovymi agenturami, které patii do
stejné skupiny.

Pro predkladani Zzadosti o registraci je nutné ziidit jediné misto. Zadosti o registraci by
mél piijimat CESR, ktery by poté mél G€inn¢ informovat pfislusné organy vSech
Clenskych statli. Zkoumani zadosti o registraci by ale mélo probihat na vnitrostatni
urovni a mél by se jim zabyvat pfislusny organ. Aby bylo mozné G¢inné vyfizovat
agendu ratingovych agentur, mély by prislusné organy vramci CESR vytvorit
operativni sit’ podporovanou efektivni IT infrastrukturou a zfidit podvybor
specializujici se na oblast ratingu ve vSech kategoriich aktiv hodnocenych ratingovymi
agenturami.

V listopadu 2008 Komise zfidila skupinu na vysoké urovni, kterd se bude zabyvat
budouci architekturou dohledu nad finanénimi sluzbami v Evropé€, véetné role CESR.

Dohled nad ratingovou agenturou by mél provadét prislusny organ domovského
Clenského statu, v pfipadé skupiny ratingovych agentur ve spolupraci s ptislusnymi
organy ostatnich dot¢enych ¢lenskych stati a pod koordinaci CESR.

Aby se udrzela vysoka troven divéry investoril a spotifebitelli a aby byla umozZnéna
prabézna kontrola ratingi vyuzivanych finanénimi institucemi ve SpoleCenstvi, mély
by byt ratingové agentury se sidlem mimo Spolecenstvi povinny zalozit ve
Spolecenstvi dcefinou spolecnost, kterd by umoznila €¢inny dohled nad jejich ¢innosti
ve Spolecenstvi.

Je vhodné vytvofit mechanismus, ktery by zajistil i€¢inné prosazovani tohoto nafizeni.
Ptislusné organy clenskych stati by mély mit k dispozici nezbytné prostredky pro
zajisténi toho, aby ratingy urcené k pouziti ve Spolecenstvi byly vydavany v souladu
s timto nafizenim. JelikoZ by méla byt zachovdna analyticka nezavislost ratingoveé
agentury pfi vydavéani ratingi, nemély by piislusné organy zasahovat do podstaty
ratingli a do metodik, na jejichZ zakladé ratingova agentura své ratingy urcuje.

Aby se zajistila U¢innost dohledu a zabrénilo se duplicité¢ ukoll, mély by ptislusné
organy Clenskych stat spolupracovat.

Jestlize piislusny organ domovského ¢lenského statu nepfijme nezbytnéd opatieni, aby
eliminoval pochybeni ratingové agentury, mély by mit piislusné organy jinych
¢lenskych statlh moznost zasahnout a pfijmout odpovidajici opatieni.

Je nutné posilit sblizovani pravomoci pfislusSnych organd, aby bylo dosazeno
rovnocenné miry prosazovani pravidel v rdmci celého vnitiniho trhu.

CESR by mél zajistit soudrznost ptfi uplatiiovani tohoto nafizeni. M¢l by posilit
a zprostiedkovat spolupraci pfisluSnych orgénd pii Cinnostech dohledu a pievzit
koordina¢ni ulohu pifi kazdodennim dohledu. Proto by mél CESR vytvoftit
mechanismus zprostiedkovani, jenz by zajistil jednotny pfistup ze strany pfisluSnych
organt.

Clenské staty by mély stanovit pravidla postihii pro piipad poruseni tohoto naiizeni
a zajistit jejich uplatiiovani. Tyto postihy by mély byt u€inné, pfimétené a odrazujici.
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(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

Jakakoliv vyména nebo ptenos informaci mezi pfisluSnymi organy, jinymi organy,
ufady nebo osobami by mély odpovidat pravidlim o pfedavani osobnich udaji
stanovenym ve smérnici Evropského parlamentu a Rady 95/46/ES ze dne 24. fijna
1995 o ochrané¢ fyzickych osob v souvislosti se zpracovanim osobnich udaji
a 0 volném pohybu t&chto udaju™.

Ptisn¢j$i a jasnéjsi pravni rdmec, v némz budou ratingové agentury vykonavat svou
¢innost, by mél také v ptislusnych ptripadech usnadnit vyuziti obcanskopravnich fizeni
s ratingovymi agenturami v souladu spravni Upravou odpovédnosti platnou
v ¢lenskych statech.

Opatieni nezbytnd pro uplatiiovani tohoto nafizeni by méla byt pfijata podle
rozhodnuti Rady 1999/468/ES ze dne 28. Cervna 1999 o postupech pro vykon

1o e LN
provadécich pravomoci svétenych Komisi™.

Komise by mé¢la byt zejména opravnéna zménit piilohu I a II nafizeni, které stanovi
konkrétni kritéria, podle nichz se posuzuje dodrzovéani povinnosti ze strany ratingové
agentury z hlediska vnitini organizace, usporadani ¢innosti, pravidel pro zaméstnance,
prezentace ratingil a zvefejiiovani udaji. JelikoZ jsou tato opateni obecného vyznamu
a jejich cilem je zménit jiné nez podstatné prvky tohoto nafizeni, musi byt pfijata
regulativnim postupem s kontrolou stanovenym v ¢lanku 5a rozhodnuti 1999/468/ES.

Jelikoz cile pfijiman¢ho opatfeni, konkrétné zajistit vysokou uroveil ochrany
spotiebitell a investori na zakladé vytvoreni spole¢ného ramce s ohledem na kvalitu
rating, které pouzivaji finanéni instituce plisobici na vnitinim trhu, nemohou byt
s ohledem na stavajici nedostateCnou vnitrostatni legislativu a skutecnost, zZe vétSina
stavajicich ratingovych agentur je usazena mimo Spole€enstvi, uspokojivé dosazeny
na urovni Clenskych stat, a mohou byt tedy 1épe dosazeny na urovni Spolecenstvi,
muze Spolecenstvi pfijmout opatieni podle zasady subsidiarity stanovené v ¢lanku 5
Smlouvy. Podle zésady proporcionality stanovené ve stejném c¢lanku nesaha toto
nafizeni nad rdmec toho, co je nezbytné pro dosazeni téchto cilu,

29
30

Uk. v&st. L 281, 23.11.1995, s. 31.
Uk. vést. L 184, 17.7.1999, s. 23.
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PRIJALY TOTO NARIZENT:

HLAVA I
PREDMET, OBLAST PUSOBNOSTI A DEFINICE

Clanek 1

Predmét

Toto nafizeni zavadi spolecny pfistup k zajiSténi vysoké kvality ratingli pouZzivanych ve
Spolecenstvi, a tim pfispivd k hladkému fungovani vnitfniho trhu pii soucasném dosazeni
vysoké urovné ochrany spotiebiteld a investort. Stanovi podminky pro vydavani ratingl
apravidla organizace a jednani ratingovych agentur za ucelem =zajistit v praxi jejich
nezavislost a vyhnout se stfetu zajmil.

Cldnek 2
Oblast ptlisobnosti

Toto nafizeni se vztahuje na ratingy, které jsou uréeny k pouziti pro regula¢ni nebo
jiné ulely uvérovymi institucemi ve smyslu smérnice 2006/48/ES, investicnimi
podniky ve smyslu smémice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES’',
pojistovnami v oblasti ptisobnosti smérnice Rady 73/239/EHS, pojistovnami ve
smyslu smérnice Evropského parlamentu a Rady 2002/83/ES™, zajistovnami ve
smyslu smérnice Evropského parlamentu a Rady 2005/68/ES*, subjekty
kolektivniho investovani do ptevoditelnych cennych papiri (SKIPCP) ve smyslu
smérnice [2009/XX/ES**] nebo institucemi zam&stnaneckého penzijniho pojisténi ve
smyslu smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/41/ES® a které se zvefejiuji
nebo distribuuji na zaklad¢ piedplatného.

Toto nafizeni se nevztahuje na soukromé ratingy. Nevztahuje se na ratingy vydavané
vefejnymi organy, jejichz ratingy se nezvefejiiuji a nejsou placeny hodnocenym
subjektem.

31
32
33
34
35
36

Ut vést. L 145, 30.4.2004, s. 1.
Ut vést. L 228, 16.8.1973, s. 3.
Ut vést. L 345, 19.12.2002, s. 1.
Ut vést. L 323, 9.12.2005, s. 1.

prepracované znéni]|

Uk. v&st. L 235, 23.9.2003, s. 10.
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Clanek 3

Definice

Pro ucely tohoto nafizeni se pouziji nasledujici definice:

a)

b)

g)

h)

3

k)

Hrating® znamend posouzeni uvéruschopnosti subjektu, uvérového zdvazku,
dluhového nebo obdobného finanéniho nastroje nebo emitenta takovych
zavazkl, které se vydava za pouziti zavedené¢ho a definovaného systému
ratingovych kategorii;

»ratingova agentura® znamena pravnickou osobu, jejiz béznou a hlavni ¢innosti
je vydavani ratingti;

»domovsky clensky stat“ znamend clensky stat, ve kterém ma ratingova
agentura sidlo;

»analytik znamena osobu, kterd vykonava analytické funkce nezbytné pro
vydani ratingu;

»hodnoceny subjekt znamend pravnickou osobu, jejiz Uveruschopnost je
v ratingu explicitné nebo implicitn¢ hodnocena, bez ohledu na to, zda si rating
vyzéadala sama ¢i nikoliv nebo zda pro tento rating poskytla informace;

Lratingova kategorie“ znamena ratingovy symbol, ktery se pouziva
k identifikaci odliSnych ratingli pro kazdou tfidu ratingli, aby bylo mozné
rozliSovat rizné rizikové parametry rtznych typid hodnocenych subjekti,
emitentll a finan¢nich nastroju;

»Spiiznéna teti strana®“ znamena piivodce, organizatora, sponzora,
poskytovatele sluzeb nebo jakoukoli jinou tieti stranu, kterd vyviji soucinnost
s ratingovou agenturou jménem hodnoceného subjektu, véetné jakékoli osoby
piimo nebo nepiimo s timto subjektem spojené prostiednictvim kontroly;

»kontrola®“ znamend vztah mezi matefskym podnikem a jeho dcefinou
spole¢nosti ve smyslu ¢lanku 1 smérnice Rady 83/349/EHS”’ anebo podobny
vztah mezi jakoukoli fyzickou nebo pravnickou osobou a podnikem,;

»finanéni nastroje* znamena nastroje uvedené v oddilu C ptilohy I smérnice
2004/39/ES;

»strukturovany financéni nastroj* znamena nastroj vyplyvajici ze sekuritizacni
transakce nebo systému transakci ve smyslu ¢l. 4 bodu 36 smérnice
2006/48/ES;

»skupina ratingovych agentur” znamend skupinu podnikid, kterd se sklada
z matefského podniku a jeho dcefinych spole¢nosti ve smyslu clanku 1

37

Uk. vst. L 193, 18.7.1983, s. 1.
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a &lanku 2 smérnice 83/349/EHS™, jakoz i podnikid navzajem propojenych

vztahem ve smyslu ¢l. 12 odst. 1 smérnice 83/349/EHS, jejichZ béZnou a hlavni

¢innosti je vydavani ratingu.
2. Pro ucely odst. 1 pism. a) se ratingy nepovazuji za doporuceni ve smyslu €l. 1 bodu 3

smérnice Komise 2003/125/ES™.
Clanek 4
Pouziti ratingi

Uvérové instituce, investiéni podniky, pojistovny a zajistovny, subjekty kolektivniho
investovani do ptevoditelnych cennych papird (SKIPCP) a instituce zaméstnaneckého
penzijniho pojisténi uvedené v Clanku 2 smi pouzit k regulacnim ucelim pouze ratingy
vydané ratingovymi agenturami usazenymi ve SpoleCenstvi a registrovanymi v souladu
s timto natizenim.
Investi¢ni podniky a uvérové instituce uvedené v ¢lanku 1 smérnice 2004/39/ES by nem¢ély
vykonavat jménem svych klientl ptikazy tykajici se financnich nastroja, kterym byl pfidelen
rating, pokud rating nevydala ratingova agentura registrovana v souladu s timto natizenim.

HLAVA II

VYDAVANI RATINGU

Cldanek 5
Nezavislost a predchazeni stietu zajmi
1. Ratingova agentura zajisti, aby vydavani ratingl nebylo ovlivnéno zadnym
stavajicim nebo potencidlnim stfetem z4jmi nebo obchodnim vztahem ratingové
agentury, ktera rating vydava, jejich fidicich pracovnikil, zaméstnancti nebo jakékoli
osoby s agenturou piimo ¢i nepiimo spojené prostfednictvim kontroly.
2. Pro zajisténi souladu s odstavcem 1 musi ratingova agentura splnit pozadavky
stanovené v oddilech A a B piilohy I.
Cldnek 6
Zaméstnanci

1. Ratingova agentura zajisti, aby zameéstnanci, ktefi se piimo UcCastni zpracovani
ratingli, méli odpovidajici znalosti a zkusenosti pro jim ptidélené ukoly.

2. Ratingova agentura zajisti, aby zameéstnanci, ktefi se piimo UcCastni zpracovani
ratingli, nesméli zahajovat ani se ucastnit jednani o poplatcich nebo platbach

38 Uk. v8st. L 193, 18.7.1983, s. 1.
39 Uk. v&st. L 339, 24.12.2003, s. 73.

19

CS



CS

s jakymkoli hodnocenym subjektem, spfiznénou tfeti stranou nebo jakoukoli osobou
pfimo ¢i nepifimo spojenou s hodnocenym subjektem prostiednictvim kontroly.

Ratingova agentura zajisti, aby zaméstnanci, kteti se pfimo ucastni zpracovani
ratingd, splilovali pozadavky stanovené v oddile C ptilohy I.

Ratingova agentura zajisti, aby analytici a osoby, které ratingy schvaluji, nebyli
zapojeni do poskytovani ratingovych sluzeb témuz hodnocenému subjektu nebo jeho
spfiznénym tietim stranam po dobu del§i nez Ctyfi roky. Za timto ucelem ziidi
mechanismus pravidelné rotace téchto analytikl a osob.

Doba, po kterou analytici a osoby, které ratingy schvaluji, nesmi byt zapojeni do
poskytovani ratingovych sluzeb hodnocenému subjektu nebo spiiznénym tretim
stranam uvedenym v prvnim pododstavci, nesmi byt kratsi nez dva roky.

Odstavec 4 se nevztahuje na ratingovou agenturu, kterd zaméstndva méné nez 50
zaméstnancll a pfijima opatfeni pro zajisténi objektivity analytiki ve vztahu
k hodnocenému subjektu nebo spfiznénym tietim strandm.

Odména a hodnoceni vykonu analytikd a osob, které schvaluji ratingy, nesmi byt
zavislé na vys$i vynosu, ktery ratingova agentura ziskd od hodnocenych subjektii
nebo spriznénych tietich osob, kterym analytikové nebo osoby, které schvaluji
ratingy, poskytuji sluzby.

Clének 7
Metodiky ratingového hodnoceni

Ratingovd agentura zvefejiiuje metodiky, modely a klicové predpoklady, které
pouziva pii zpracovani ratingu.

Ratingové agentura zajiSt'uje, aby ratingy, které vyhotovuje a §ifi, byly zaloZeny na
analyze vSech ji dostupnych informaci, které jsou podle jejich ratingovych metodik
relevantni. Pfijme veSkera potfebnd opatieni, aby informace, které pouziva pii
udé€lovani ratingti, byly dostatecné kvalitni a pochéazely ze spolehlivych zdroju.

Jestlize ratingova agentura pouziva existujici rating nebo ratingy vypracované jinou
ratingovou agenturou pro podkladova aktiva nebo strukturované financni néastroje,
nesmi odmitnout vydat rating subjektu nebo finan¢niho néstroje proto, ze ¢ast tohoto
subjektu nebo finan¢niho nastroje jiz byla dfive ohodnocena jinou ratingovou
agenturou.

Ratingova agentura zaznamena vSechny piipady, kdy pii zpracovani ratingu snizi
existujici ratingové hodnoceni vypracované jinou ratingovou agenturou pro
podkladové aktiva nebo strukturované financ¢ni ndstroje, a uvede divod nizsiho
hodnoceni.

Ratingova agentura sleduje ratingy a v piipad¢ potieby své ratingy piezkoumava.

Ratingovd agentura zavede interni opatfeni pro sledovani vlivu zmén
makroekonomickych podminek a podminek na finan¢nich trzich na ratingy.
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Pfi zméné ratingovych metodik, modelti nebo klicovych ptedpokladii ratingova
agentura:

a) neprodlen¢ zvefejni pravdépodobny rozsah ovlivnénych ratingli za pouziti
stejnych komunikacnich prostiedkd, jaké byly pouzity pro jejich distribuci;

b)  prezkouma ovlivnéné ratingy co mozna nejdiive, nejpozdéji vsak do 6 mésici
od zmény, a v meziCase tyto ratingy sleduje;

c) ptrehodnoti vSechny ratingy, které byly na téchto metodikach, modelech nebo
ptedpokladech zaloZeny.

Clanek 8
Zvetejnéni a prezentace ratingi

Ratingova agentura neselektivné a véas zvetejni kazdy rating i kazdé rozhodnuti
o preruSeni ratingového hodnoceni.

Prvni pododstavec se nevztahuje na ratingy, které se distribuuji na zakladé
predplatného.

Ratingy jsou prezentovany v souladu s pozadavky stanovenymi v oddile D pfilohy I.

Pokud ratingovéa agentura vydava rating pro strukturované finan¢ni ndstroje, splni
jeden z nasledujicich pozadavk:

a) ratingové kategorie, které mohou byt pfifazeny strukturovanym finan¢nim
nastrojim, musi byt jasné¢ odliSeny od kategorii, které se mohou pouzivat pro
hodnoceni jinych typi hodnocenych subjektti nebo finan¢nich nastroji;

b)  zvefejni zpravu, kterd poskytne podrobny popis metodiky pouzité ke stanoveni
ratingu a vysvétleni, jak se 1isi od stanoveni ratingu pro jakykoli jiny typ
hodnoceného subjektu nebo financniho néstroje, jakoz i jak se 1iSi parametry
uvérového rizika souvisejictho s uritym  strukturovanym  financnim
instrumentem od rizik souvisejicich s jakymkoli jinym typem hodnoceného
subjektu nebo finan¢niho nastroje.

Ratingové agentura zvefejni své politiky a postupy pro nevyzadané ratingy.

Pokud ratingové agentura vydava nevyzadany rating, uvede v ném, ze se hodnoceny
subjekt nebo spfiznéna treti strana nelcastnily zpracovani ratingu a Ze ratingova
agentura neme¢la pfistup k ucetnictvi a dalSim relevantnim internim dokumentiim
hodnoceného subjektu nebo jeho spiiznéné treti strany.

Nevyzadané ratingy musi byt oznaceny odliSnou ratingovou kategorii.

21

CS



CS

Cldnek 9
VSeobecné a pravidelné zverejiiovani informaci

1. Ratingova agentura v plném rozsahu zvefejiluje a okamzité aktualizuje informace
stanovené v piiloze I oddilu E ¢asti L.

2. Ratingové agentury zpfistupnuji v archivu ziizeném CESR informace o své

vvvvvv

ptistupny pro vetejnost.

3. Ratingovd agentura kazdorocn€ zpfistupni pfisluSnému orgdnu domovského
¢lenského statu informace stanovené v ptiloze I oddilu E ¢asti II bodu 2. Ptislusné
organy domovského statu tyto informace nezvetejni.

Clanek 10

Zprava o transparentnosti

Ratingova agentura kazdoro¢n¢ zvetejni zpravu o transparentnosti, ktera obsahuje informace
stanovené v ptiloze I oddilu E ¢asti III. Ratingova agentura tuto vyro¢ni zpravu zvetejni
nejpozdéji tii mésice po skonceni kazdého finan¢niho roku a zajisti, aby byla pfistupnd na
jejich internetovych strankach po dobu nejméné péti let.

Clanek 11

Poplatky za zverejnéni

Ratingové agentura nesmi za informace poskytnuté v souladu s ¢lanky 7 az 10 pozadovat
poplatky.

HLAVA III
DOHLED NAD RATINGOVOU CINNOST]

KAPITOLA 1
POSTUP REGISTRACE

Cldnek 12
Pozadavky na registraci

1. Ratingova agentura miZe pozadat o registraci, aby zajistila, Ze jeji ratingy mohou pro
regulacni ucely pouzivat uveérové instituce, investicni podniky, pojistovny
a zajiStovny, subjekty kolektivniho investovani do ptevoditelnych cennych papirt
(SKIPCP) a instituce zaméstnaneckého penzijniho pojisténi uvedené v c¢lanku 2,
pokud se jedna o pravnickou osobu usazenou ve Spolecenstvi.
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Registrace je po zvefejnéni v Urednim véstniku Evropské unie v souladu s ¢&l. 15
odst. 3 platna pro celé izemi Spolecenstvi.

Registrovana ratingova agentura musi trvale spliiovat podminky pro pocatecni
registraci.

Ratingovd agentura informuje piislusSny orgdn domovského clenského statu
o veskerych zasadnich zménach podminek pro pocatecni registraci.

Pislusny organ domovského Clenského statu provede registraci ratingové agentury,
pokud tato splituje podminky pro vydavani ratingli stanovené v tomto natizeni.

Prislusné organy nesmi registraci podminit dal§imi pozadavky, které nejsou uvedeny
v tomto nafizeni.

Clanek 13
Zadost o registraci

Ratingova agentura poda Zadost o registraci CESR. Zadost obsahuje informace
stanovené v prtiloze II.

Z4dost o registraci mize podat skupina ratingovych agentur. V takovém piipadé
¢lenové skupiny povéii jednoho ze clenl skupiny, aby podal Zadost CESR jménem
celé skupiny. Povéfend ratingova agentura poskytne informace stanovené v ptiloze II
o kazdém clenovi skupiny.

CESR pteda zadost piislusnému orgédnu domovského clenského statu do 10 dni od
jejiho obdrzeni a informuje pfislusSné organy ostatnich clenskych statii o tomto
predani.

Clanek 14

r v

Prezkoumani Zadosti prisluSnymi organy

Pfislusny organ domovského clenského stitu do 10 dni od obdrzeni zadosti
o registraci provéfi, zda je tato zadost Gplna.

Pokud z4dost neni uplna, ptislusny orgdn domovského ¢lenského statu stanovi lhitu,
v niZ musi ratingova agentura poskytnout dodate¢né informace.

Pfi obdrzeni uplné zadosti ptislusny organ domovského clenského statu preda tuto
zadost prisluSnym organiim ostatnich ¢lenskych statti a CESR.

Jestlize Zadost o registraci podava skupina ratingovych agentur, piislusné organy
dotcenych domovskych ¢lenskych statii pfi registraci tzce spolupracuji. Uréi mezi
sebou zprostifedkovatele s prihlédnutim k nasledujicim kritériim:

a)  misto, kde skupina ratingovych agentur vykonava nebo se chystd vykonavat
nejdulezite)si ¢ast svych ratingovych ¢innosti ve SpoleCenstvi;
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b)  misto, kde skupina ratingovych agentur dosahuje nebo kde se ocekava, ze bude
dosahovat, hlavni ¢ast pfijmi skupiny.

Zprostiedkovatel koordinuje prezkoumani zadosti podané skupinou ratingovych
agentur a zajiStuje, aby pfisluSné organy sdilely veSkeré informace potifebné pro
pfezkoumani zadosti.

V ptipadé Zzadosti o registraci podané jednou ratingovou agenturou piislusny organ
domovského ¢lenského statu prezkouma zadost a vyhotovi posudek, zda registraci
provést ¢i zamitnout.

V ptipadé zadosti podané skupinou ratingovych agentur ptislusné organy dotéenych
domovskych ¢lenskych statii zddost o registraci prezkoumaji spole¢né¢ a dohodnou
se, zda registraci provést ¢i zamitnout.

Clanek 15
Rozhodnuti o registraci ratingové agentury

Ptislusny organ domovského Clenského statu do 40 dni od obdrzeni uplné Zadosti
a pred registraci sdéli CESR odtivodnény navrh rozhodnuti o registraci nebo navrh
na zamitnuti. V pfipadé Zadosti podané skupinou ratingovych agentur
zprosttedkovatel sdéli CESR vysledek spole¢ného posouzeni.

CESR do 15 dni od obdrzeni tohoto sdéleni sdéli své stanovisko k Zadosti. CESR
mize pfisluSny organ dot¢eného domovského clenského statu vyzvat, aby
piehodnotil ndvrh na rozhodnuti o registraci, pokud dojde k nazoru, Zze podminky
nutné pro registraci stanovené v hlavé II nejsou splnény, nebo aby piehodnotil navrh
na zamitnuti, pokud dojde k ndzoru, ze podminky nutné pro registraci stanovené
v tomto nafizeni splnény jsou.

Pfislusny organ domovského clenského statu rozhodne do 15 dni od obdrzeni
stanoviska CESR. Pokud se pfislusny organ domovského clenského statu se
stanoviskem CESR rozchazi, uvede divody svého rozhodnuti. Pokud stanovisko
nebude predlozeno, prislusny orgdn domovského ¢lenského statu rozhodne do 30 dni
od sdé€leni navrhu rozhodnuti o registraci podle odstavce 1 CESR. Pokud se jedna
o skupinu ratingovych agentur, pfislusny organ kazdého domovského ¢lenského statu
rozhodne na zakladé vysledku spolecného posouzeni podle ¢l. 14 odst. 5.

Dotcené ratingové agentury budou informovany do 10 dni od pfijeti rozhodnuti
o provedeni nebo zamitnuti registrace, zda byly ¢i nebyly zaregistrovany. Pokud
pfislusny organ domovského Cclenského stitu odmitne ratingovou agenturu
zaregistrovat, musi dotCené ratingové agentuie sdé¢lit divody, které vedly k jeho
rozhodnuti registraci zamitnout.

PfisluSny organ domovského clenského statu informuje o provedené registraci
Evropskou komisi, CESR a ostatni pfislusné organy.

Evropska komise zvetejni v Utfednim véstniku Evropské unie aktualizovany seznam

ratingovych agentur registrovanych v souladu s timto nafizenim do 30 dni od
oznameni ze strany piislusného organu domovského ¢lenského statu.
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Cldnek 16
Registracni poplatek

Pfislusny organ domovského ¢lenského statu mulze ratingové agentufe uctovat registracni
poplatek. Registracni poplatek je umérny proceduralnim nékladiim v daném ¢lenském statu.

Cldnek 17
ZruSeni registrace

1. Pfislusny organ domovského ¢lenského statu zrusi registraci ratingové agentury,
jestlize ratingova agentura:

a)  se vyslovné vzda registrace nebo neprovedla za piedchozich Sest mésicii zadny
rating;

b)  doséhla registrace na zdklad¢ nepravdivych informaci nebo jakychkoli jinych
neregulérnich prostredk;

¢) jiz nespliiuje podminky, za nichZ byla zaregistrovana;

d) porusila ustanoveni tohoto nafizeni, které stanovi podminky pro vykon ¢innosti
ratingovych agentur.

2. Ptislusné organy domovského cElenského statu ratingovych agentur, které patii ke
skupiné, navzajem uzce spolupracuji. Provedou spole¢né posouzeni, které koordinuje
zprostiedkovatel. Dohodnou se na nutnosti zrusSit registraci. PfisluSny organ kazdého
domovského €lenského statu piijima rozhodnuti na zéklade¢ této dohody.

3. CESR nebo pfislusny organ zjin¢ho Clenského statu, v némz se pouzivaji ratingy
vydané dotéenou ratingovou agenturou, miize pozadat ptislusny organ domovského
Clenského statu, aby piezkoumal, zda jsou splnény podminky pro zrusSeni registrace.
Jestlize ptislusny orgdn domovského clenského statu rozhodne, ze registraci dotéené
ratingové agentury nezrusi, uvede diivody svého rozhodnuti.

4. Ptislusny organ domovského c¢lenského statu informuje Evropskou komisi, CESR
a ostatni pfisluSné organy o zruSeni registrace, které nabyva okamzitého ucinku
v celém Spolecenstvi.

Evropska komise zvetejni v Urednim vestniku Evropské unie aktualizovany seznam
ratingovych agentur, jejichZ registrace byla zrusena, do 30 dni od ozndmeni ze strany
piislusného organu domovského ¢lenského statu.

KAPITOLA 11
CESR A PRISLUSNE ORGANY
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Clanek 18
Evropsky vybor regulitori trhii s cennymi papiry
CESR poskytuje v ptipadech danych timto nafizenim pfislusSnym organiim
poradenstvi. PfisluSné organy jeho rady zvazi pted piijetim jakéhokoli konecného
rozhodnuti podle tohoto natizeni.

CESR do /do jednoho roku od vstupu tohoto narizeni v platnost] vyda pokyny pro:

a) postup registrace a mechanismy koordinace mezi pfislusSnymi organy
as CESR;

b)  postupy a ¢innosti pislusnych organi pfi prosazovani pravidel;

c) vSeobecné standardy pro prezentovani informaci, které ratingové agentury
zvetejnuji v souladu s ¢l. 9 odst. 2 a ptilohou I oddilem E ¢asti IT bodem 1.

CESR zvetejni do [do jednoho roku od vstupu tohoto narizeni v platnost] a poté
kazdy rok zpravu o uplatiiovani tohoto natizeni.

CESR bude v ptipadé potieby spolupracovat s Evropskym vyborem regulatort trhti
s cennymi papiry ziizenym na zakladé rozhodnuti Komise 2004/5/ES™ a Evropskym
vyborem organi dozoru nad pojiStovnictvim a zaméstnaneckym penzijnim
pojisténim zfizenym na zaklad& rozhodnuti Komise 2004/6/ES*'.

Clanek 19

Prislusné organy

Kazdy ¢lensky stat urci ptisluSny organ pro tcely tohoto nafizeni.
Ptislus$né organy jsou vybaveny dostate¢nymi personalnimi zdroji, aby byly schopny
uplatiiovat toto nafizeni.

Clanek 20

Pravomoci prislusnych organt

Pfi vykonavani svych povinnosti podle tohoto nafizeni nezasahuji ptislusné organy
¢lenskych statti do obsahu ratingti.

Aby mohly plnit své povinnosti, maji piislusSné organy veSkeré dohlizeci
a vySetfovaci pravomoci potiebné pro vykon jejich funkci. Své pravomoci
vykonévaji:

40
41

Ut vést. L 3, 7.1.2004, s. 28.
Ut vést. L 3, 7.1.2004, s. 30.
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a)
b)

c)

piimo;
ve spolupraci s jinymi organy; nebo

podéanim zadosti u prislusnych soudnich orgéand.

Ptislusné organy ¢lenskych statl maji tyto pravomoci:

a)

b)

©)
d)

mit pfistup k jakémukoli dokumentu v jakékoli formé¢ a obdrzet nebo poridit
jeho kopii;

pozadovat informace od jakékoli osoby a v ptipadé potieby obeslat jakoukoli
osobu a klast ji otdzky za ti¢elem ziskani informaci;

provadét kontroly na misté s ohlaSenim nebo bez ohlaSent;

pozadovat vypisy telefonnich hovort a datovych ptenost.

Clanek 21

Opatieni v oblasti dohledu

Ptislusny organ domovského ¢lenského statu mize pfijmout tato opatieni:

a)
b)
©)
d)

f)

zru$it registraci v souladu s ¢lankem 17;
ulozit docasny zdkaz vydavani ratingli s u¢inkem v celém Spolecenstvi;
ulozit pozastaveni pouZivani ratingli s u¢inkem v celém Spole€enstvi;

prijmout vhodna opatieni k zajisténi, aby ratingové agentury nadale spliovaly
zakonné pozadavky;

vydat vefejnd oznameni v pfipad¢, Ze ratingova agentura porusi své povinnosti
stanovené v tomto nafizeni;

predat zalezitost pfislusnym soudnim orgdntiim k trestnimu stihdni.

Ptislu$né organy neuplatni pravomoci urc¢ené v odstavci 1 a ¢lanku 22, dokud nesd¢li
CESR odlivodnény navrh rozhodnuti. CESR vyjadii své stanovisko k navrhu
rozhodnuti do 15 dni od obdrzeni tohoto sdéleni.

Prvni pododstavec se nepouzije v piipad¢ naléhavosti, zejména v situaci ohrozujici
fadné fungovani finanCnich trhl. V tomto piipad¢ pfislusSny organ neprodlené
informuje CESR o pfijatém rozhodnuti.
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Clanek 22
Jednani jinych prislusnych organi nez prislusného organu domovského ¢lenského statu

Pokud ma pftisluSny organ ¢lenského statu divod véftit, ze registrovana ratingova agentura,
ktera pisobi na jeho Uzemi, poruSuje povinnosti vyplyvajici z tohoto nafizeni, informuje
ptislusny organ domovského ¢lenského statu.

Jestlize po prodiskutovani pfipadu mezi dotCenymi pfislusnymi organy pfislusny orgéan
domovského ¢lenského statu odmitne jednat nebo neni schopen piijmout u¢inna opatieni nebo
jestlize se poté, co pfislusny organ domovského ¢lenského statu ptijal opatfeni, ukaze, Ze tato
opatieni jsou nedostatecna pro ochranu zajmi investorti dot¢eného c¢lenského stitu nebo
fadného fungovéni trhili, pfislusny orgén tohoto clenského statu mize, poté co informoval
prislusny organ domovského clenského statu, prijmout veskera vhodna opatieni s vyjimkou
opatieni uvedenych v €l. 21 odst. 1 pism. a), b) a ¢). Pfijeti t€chto opatieni predem konzultuje
s CESR.

KAPITOLA III
SPOLUPRACE MEZI PRISLUSNYMI ORGANY

Cldnek 23
Povinnost spolupracovat
Ptislusné orgdny Clenskych stath spolupracuji, pokud je to nutné pro ucely tohoto nafizeni,
ato 1 v ptipadech, ze vySetfované jednani neptfedstavuje poruseni zadného nafizeni platného
v dot€eném clenském state.
Cldnek 24

Spoluprace v pripadé Zadosti o kontrolu na misté nebo Setieni

1. Piislusny organ jednoho clenského statu miize pozadat piislusny organ jiného
¢lenského statu o pomoc pii kontrolach na misté nebo Setfenich.

Piislusny orgén informuje CESR o vSech Zadostech uvedenych v prvnim
pododstavci. V pripad¢ Setfeni nebo kontroly s u€inkem piesahujicim hranice mize
CESR prtevzit koordinaci takového Setieni nebo kontroly.

2. Pokud pfislusny organ obdrzi od ptislusného organu jiného ¢lenského statu zadost,
aby provedl kontrolu na mist¢ nebo Setfeni, u¢ini néktery z nasledujicich krokt:

a)  sam provede kontrolu na misté nebo Setfeni;

b)  umozni piislusnému organu, ktery Zadost podal, aby se castnil kontroly na
misté nebo Setieni;
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c) umozni pfislusnému orgéanu, ktery zadost podal, aby sam provedl kontrolu na
misté nebo Setfeni;

d) jmenuje auditory nebo odborniky, ktefi provedou kontrolu na misté nebo
Setfeni;

e) podéli se sostatnimi prislusSnymi orgdny o konkrétni ukoly souvisejici
s ¢innostmi dohledu.
Cldnek 25
Spoluprace prislusnych organu v pripadé skupiny ratingovych agentur
1. V pripad¢ skupiny ratingovych agentur podle ¢l. 14 odst. 3 se prislusné organy
dotéenych domovskych clenskych stati pied pfijetim opatieni v souladu

s timto nafizenim navzéajem konzultuji.

2. Cinnost piislusnych organii dotéenych domovskych ¢lenskych stati planuje
a koordinuje zprostfedkovatel uvedeny v ¢l. 14 odst. 3.

3. Zprosttedkovatel a ptislusné organy dotéenych Clenskych statlh zavedou mechanismy
koordinace pro nasledujici oblasti:

a) informace, které si predavaji ptislusné organy;
b) ptipady, kdy se ptislusné organy musi navzajem konzultovat;
c) ptipady, kdy si pfislusné organy ptredavaji ukoly dohledu v souladu s ¢lankem
24,
Cldnek 26
Piedavani ukolt mezi piisluSnymi organy
Pfislusny organ domovského Cclenského stitu mitize predat jakykoli ze svych ukola
ptislusnému orgénu jiného ¢lenského statu, pokud s tim uvedeny orgén souhlasi. Preddvani
ukoli nema vliv na odpovédnost uré¢eného piislusného organu.
Clanek 27
Zprostiredkovani

1. CESR zfidi mechanismus pro zprostfedkovani, ktery mé pomoci nalézt spolecné
stanovisko dotéenych piislusnych organt.

2. V piipadé, ze se ptislusné organy clenskych statli neshodnou na posudku nebo kroku

podle tohoto natizeni, piedlozi pfislusSné organy tuto zalezitost CESR ke
zprostfedkovani. Pfislusné organy zohledni stanovisko CESR.
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Cldanek 28
SluZzebni tajemstvi

1. Povinnost zachovavat sluzebni tajemstvi plati pro vSechny osoby, které pracuji nebo
pracovaly pro piisluSny organ nebo pro vSechny organy nebo osoby, jimz ptislusny
organ piedal ukoly, véetn¢ auditorti a odborniki, s nimiz pfislusny organ uzaviel
smluvni pomér. Informace, na které se vztahuje sluZzebni tajemstvi, nesmi byt
zptistupnény zadnym tfetim osobam ani orgdnim s vyjimkou pfipadti, kdy je
takovéto zptistupnéni nutné pro soudni fizeni.

2. Veskeré informace vyménované mezi prisluSnymi organy podle tohoto natizeni jsou
povazovany za divérné s vyjimkou ptipadi, kdy ptisluSny organ v okamziku jejich
sdéleni uvede, ze dané informace mohou byt zpfistupnény, nebo kdy je takovéto
zptistupnéni nutné pro soudni fizeni.

KAPITOLA IV
SPOLUPRACE SE TRETIMI ZEMEMI

Clanek 29
Dohoda o vyméné informaci

Pislusné organy mohou uzavirat dohody o vyméné informaci s prisluSnymi organy tietich
zemi pouze v piipadé, ze zptistupnéné informace podléhaji zarukam zachovani sluzebniho
tajemstvi, které jsou alespoil rovnocenné zarukam stanovenym v ¢lanku 28. Takovato vyména
informaci musi souviset s vykonem tkolu téchto ptisluSnych organt.

Pro predavani osobnich tidaji tfetim zemim ¢lenské staty pouziji smérnici 95/46/ES.

Clanek 30
Zpristupnéni informaci

Ptislusny organ ¢lenského statu miize zptistupnit informace, které obdrzel od piisluSného
organu jin¢ho Clenského statu nebo od piislusnych organt tretich zemi, pouze v ptipadé, Ze
prislusny organ dotceného Clenského statu obdrzel vyslovny souhlas ptisluSného organu, ktery
mu informace poskytl, a — kde je to vhodné — ze informace budou zptistupnény vyhradné pro
ucely, pro které ptisluSny organ poskytl souhlas.

HLAVA IV
SANKCE, POSTUP VYBORU, PREDKLADANI ZPRAV, PRECHODNA A ZAVERECNA
USTANOVENI]
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KAPITOLA 1
Sankce, postup vyboru a predkladani zprav

Clanek 31
Sankce
Clenské staty stanovi pravidla pro sankce za poruseni ustanoveni tohoto natizeni a pfijmou
veskera opatfeni nutnd pro jejich uplatiiovani. Sankce se vztahuji pfinejmenSim na piipady
hrubého profesniho pochybeni a nedostatku nélezité péce. Sankce musi byt ucinné, priméiené

a odrazujici.

Clenské staty oznami tato ustanoveni Komisi nejpozd&ji do [Sest mésicii od vstupu tohoto
narizeni v platnost] a neprodlené ji informuji o vSech naslednych zménach, které se jich

tykaji.
Clanek 32
Zmény priloh

Komise muze pfilohy pozménit, aby zohlednila vyvoj na finan¢nich trzich, zejména
v souvislosti s novymi finan¢nimi néstroji a s prihlédnutim ke sblizovani postupti dohledu.

Opatieni urend ke zméné jinych neZz podstatnych prvkil tohoto nafizeni se piijimaji
regulativnim postupem s kontrolou podle ¢l. 33 odst. 2.
Clanek 33
Postup vyboru

1. Komisi je napomocen Evropsky vybor pro cenné papiry zfizeny na zakladé
rozhodnuti Komise 2001/528/ES™.

2. Pti odkazu na tento odstavec se pouzije ¢l. 5a odst. 1 az 4 a ¢lanek 7 rozhodnuti
1999/468/ES s ohledem na ustanoveni ¢lanku 8 uvedeného rozhodnuti.
Clanek 34
Zprava

Komise do [t7i roky od vstupu tohoto narizeni v platnost] posoudi uplatiiovani tohoto natizeni
véetné posouzeni spolehlivosti ratingi ve SpoleCenstvi a pfimétenosti odméenovani
ratingovych agentur hodnocenymi subjekty (model ,,emitent plati) a ptedlozi zpravu
Evropskému parlamentu a Rad¢ Evropské unie.

42 Ut. vést. L 191, 13.7.2001, s. 45.
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KAPITOLA 11
Piechodna a zavéreéna ustanoveni

Clanek 35
Piechodn4a ustanoveni

Ratingové agentury, které pusobily ve Spolecenstvi pted [datum vstupu tohoto narizeni
v platnost], ptijmou veskera opatfeni potfebnd pro dosazeni souladu s timto nafizenim
a podaji zadost o registraci do [Sest mésicit po vstupu tohoto narizeni v platnost].

Ratingové agentury uvedené v prvnim pododstavci ukonéi vydéavani ratingi, jestlize byla
registrace zamitnuta.
Clanek 36
Vstup v platnost

Toto nafizeni vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhlaseni v Urednim véstniku Evropské
unie.

Pouzije se od [viozte presné datum; Sest mesicl od vstupu v platnost].

Toto nafizeni je zdvazné v celém rozsahu a pifimo pouzitelné ve vSech ¢lenskych statech.

V Bruselu dne

Za Evropsky parlament Za Radu
predseda/predsedkyne predseda/predsedkyne
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PRILOHA I

NEZAVISLOST A PREDCHAZENI STRETU ZAJMU

Oddil A

Organizacni poZadavky

1.

Ratingova agentura ma spravni nebo dozor¢i radu, ktera odpovida za zajisténi:
a)  nezavislosti zpracovani ratingu;
b)  fadného zjistovani, feSeni a zvefejiiovani stietl zajmu;

c) splnéni ostatnich pozadavkli na ratingové agentury plynoucich z tohoto
nafizeni.

Ratingova agentura je organizovana tak, aby bylo zajiSténo, Ze obchodni zajmy
spole¢nosti neohrozi nezavislost a ptesnost zpracovani ratingt.

Vedouci osoba ¢i osoby ratingové agentury definované v €l. 2 bod€ 9 smérnice
Komise 2006/73/ES* musi mit dobrou povést a dostate¢nou kvalifikaci a zkugenosti
a musi zajistit fddné a obezietné vedeni ratingové agentury.

Ve spravni nebo dozorc¢i radé ratingové agentury jsou nejméné tfi nevykonni
¢lenové, ktefi jsou nezavisli. Odména nezavislych ¢lent spravni nebo dozor¢i rady
neni zavisla na obchodnich vysledcich ratingové agentury a musi byt dohodnuta tak,
aby byla zajiSténa nestrannost jejich tsudku. Funk¢éni obdobi nezavislych ¢leni
spravni nebo dozor¢i rady je stanoveno na piedem dohodnutou dobu nejvyse péti let
a neni obnovitelné. Nezavisli Clenové spravni nebo dozorci rady jsou odvolani jen
v pfipad€ pochybeni nebo nedostate¢né profesni vykonnosti.

Vétsina Clenli spravni nebo dozorci rady vcetné vSech nezavislych ¢lentt musi mit
dostatecnou odbornost v oblasti finan¢nich sluzeb. Alespoil jeden nezavisly ¢len této
rady by mél mit hlubsi znalosti a zkuSenosti pracovnika na vedouci urovni tykajici se
trhii se strukturovanymi ivérovymi a sekuritizacnimi nastroji.

Vedle celkové odpovédnosti rady maji nezavisli ¢lenové spravni nebo dozorc¢i rady
zvlastni kol sledovat vyvoj ratingové politiky, u€¢innost interniho systému kontroly
kvality procesu zpracovani ratingli, aby bylo zajisténo, ze nedojde k Zzadnym stfetim
zajmu, soulad s pfedpisy a fidici procesy, v€etné ucinnosti funkce piezkumu dle
bodu 7 tohoto oddilu. Stanoviska nezavislych fidicich pracovnika k témto otazkam
se pravidelné prezentuji rad¢ a zpiistupnuji piislusSnému organu, kdykoli o to pozada.

Ratingova agentura zavede politiky a postupy pro zajisténi souladu s timto
nafizenim.

43 Uk. vést. L 241, 2.9.2006, s. 26.
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4. Ratingova agentura pouziva tadné spravni a ucetni postupy, mechanismy interni
kontroly,  Gfinné  postupy  hodnoceni rizik a  uc¢innd  kontrolni
a ochranna opatieni pro systémy zpracovani informaci.

5. Ratingova agentura zavede organizacni a administrativni opatieni pro zjiStovani,
prevenci a feSeni stietll z4jml podle bodu 1 oddilu B. Vede evidenci veskerych
zdvaznych ohroZeni jeji nezéavislosti a nezévislosti jejich zaméstnancii, kteti se
podileji na zpracovani ratingti, a opatfeni pro zmirnéni téchto ohrozeni.

6. Ratingovd agentura pouzivd vhodné systémy pro zajiSténi neptetrzitého
a fadného vykonu svych ratingovych ¢innosti.

7. Ratingova agentura ziidi pozici pro pfezkum, kterd bude odpovédnd za pravidelny
pfezkum metodik, modelti a vyznamnych zmén pouzivanych metodik a modeld,
jakoz 1 vhodnosti téchto metodik a modeli pro hodnoceni novych finan¢nich
nastroj.

Tato pozice musi byt nezdvisld na obchodnich utvarech, které jsou odpovédné za
ratingové ¢innosti, a je podfizena ¢lenim spravni nebo dozorc¢i rady podle bodu 2
tohoto oddilu.

8. Ratingova agentura sleduje a hodnoti pfiméfenost a ucinnost svych systémi,
mechanismi interni kontroly a opatifeni zavedenych v souladu s timto nafizenim
a pfijima vhodna opatfeni pro odstranéni veskerych nedostatki.

Oddil B
Operacni pozadavky

1. Ratingova agentura zjiStuje a eliminuje nebo v pfipadé potieby fesi
a zvefejiiuje veSkeré skutecné nebo potencidlni stiety z4jmd, které by mohly ovlivnit
analyzy a usudky jejich analytikli, ktefi se podileji na stanoveni ratingt,
a osob, kter¢ ratingy schvaluji.

2. Ratingova agentura zvefejni jména hodnocenych subjektl nebo sptiznénych tietich
stran, od nichz ziskava vice nez 5 % svych ro¢nich ptijmii.

3. Ratingova agentura nevyda rating nebo stdhne stavajici rating v nésledujicich
ptipadech:

a)  ratingova agentura, analytik, ktery se podili na stanoveni ratingu, nebo osoba,
kterd rating schvaluje, pfimo nebo nepiimo vlastni finanéni ndstroje
hodnoceného subjektu nebo jakékoli spiiznéné tfeti strany nebo ma piimou
nebo neptimou majetkovou ucast v tomto subjektu nebo v této strang;

b) rating se vydava pro hodnoceny subjekt nebo spiiznénou tieti stranu, které jsou
s ratingovou agenturou piimo ¢i nepiimo propojené prostiednictvim kontroly;

c) analytik, ktery se podilel na stanoveni ratingu, nebo osoba, ktera rating

schvaluje, jsou ¢lenem spravnich, fidicich nebo dozor¢ich organti hodnoceného
subjektu nebo jakékoli spiiznéné treti strany.
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4. Ratingova agentura neposkytne hodnocenému subjektu ani zaddné spiiznéné tieti
strané poradenské a konzultacni sluzby ohledné organiza¢ni nebo pravni struktury,
aktiv, pasiv nebo ¢innosti hodnoceného subjektu nebo spiiznéné treti strany.

Ratingova agentura muize poskytovat jiné sluzby nez vydéavani ratingi (dale jen
»dopliikové sluzby*). Ratingova agentura stanovi, co povazuje za doplitkové sluzby.
Zajisti, aby poskytovani dopliikovych sluzeb nepifedstavovalo stifet zajmi s jeji
ratingovou ¢innosti.

5. Ratingova agentura zajisti, aby analytikové nepodavali navrhy ani doporuceni, a to
formalni ani neformalni, tykajici se konstrukce strukturovanych finan¢nich néstrojd,
o kterych se ptfedpokladd, Ze pro né ratingova agentura bude vydavat rating.

6. Ratingova agentura navrhne své informacni a komunikacni kanaly tak, aby zajistila
nezavislost analytikl a osob, které schvaluji ratingy, na ostatnich utvarech ratingové
agentury zastupujicich jeji obchodni zajmy.

7. Ratingova agentura vede zdznamy a tzv. auditni stopu o vSech svych ¢innostech
véetné zdznamii o dohodach mezi ratingovou agenturou a hodnocenym subjektem
nebo spfiznénou tieti stranou a o vSech vyznamnych prvcich dialogu s hodnocenym
subjektem a jeho spfiznénymi tfetimi stranami a zdznamy souvisejici s povinnostmi
podle ¢lankt 5, 6 a 7.

8. Zaznamy a auditni stopa podle bodu 7 jsou uloZeny v prostordch registrované
ratingové agentury po dobu nejméné péti let a jsou na vyzvani predlozeny
pfislusnym orgéniim dotcenych ¢lenskych statt.

Po zruSeni registrace ratingové agentury jsou zaznamy uchovavany po dobu nejméné
tii let.

9. Zaznamy, které vymezuji pfisluSna prava a povinnosti ratingové agentury
a hodnoceného subjektu nebo jeho spfiznénych tretich stran na zdkladé¢ dohody
o poskytovani sluzeb, jsou uchovavany nejméné¢ po dobu trvani vztahu s timto
hodnocenym subjektem nebo jeho spfiznénymi tietimi stranami.

Oddil C
Pravidla pro zaméstnance

1. Ratingovi analytici a dalsi zaméstnanci, ktefi se pfimo podileji na zpracovani ratinga,
jakoz i osoby s nimi Uzce propojené, které jsou uvedeny v ¢l. 1 bodu 2 pism. a) az d)
smérnice Komise 2004/72/ES*, nekupuji, neprodavaji ani se nepodileji na 7adné
transakci s zddnym finanénim ndstrojem vydanym, zaruCenym nebo jinak
podporovanym nékterym hodnocenym subjektem vramci primarni analytické
odpovédnosti analytika, svyjimkou podild v programech diverzifikovaného
kolektivniho investovani.

2. Zadny zaméstnanec se neucastni ani zddnym zplUsobem neovlivituje stanoveni
ratingu urcit¢tho hodnocené¢ho subjektu, pokud tento zaméstnanec nebo jakakoli

44 Uk. vést. L 162, 30.4.2004, s. 70.
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osoba s nim uzce propojend uvedend v ¢l. 1 bodu 2 pism. a) az d) smérnice
2004/72/ES:

a) vlastni finanni nastroje hodnocené¢ho subjektu, s vyjimkou podilt
v programech diverzifikovaného kolektivniho investovani;

b) vlastni financni nastroje jakéhokoli subjektu spojeného s hodnocenym
subjektem, jejichz vlastnictvi mlze zapfiCinit stfet z4jmd nebo miiZze byt
vSeobecn¢ vnimano jako pfi¢ina stietu zajmu, s vyjimkou podilii v programech
diverzifikovaného kolektivniho investovani;

c) byli vposledni dobé shodnocenym subjektem v zaméstnaneckém poméru,
jiném obchodnim vztahu nebo jiném vztahu, ktery miize zapfi€init stiet zajmul
nebo muze byt v§eobecné vniman jako pficina stretu zajmu.

Ratingové agentury zajisti, aby zaméstnanci, ktefi se pfimo podileji na zpracovani
ratingl:

a)  prijali veSkerd pfiméfend opatfeni na ochranu majetku a zdznamil v drzeni
ratingové agentury pied podvodem, kradezi nebo zneuzitim;

b)  nezpfistupniovali zadné informace o ratinzich nebo moznych budoucich
ratinzich ratingové agentury, s vyjimkou zpfistupnéni hodnocenému subjektu
nebo jeho spiiznéné tieti stran¢;

c) nesdileli davérné informace, které byly svéfeny ratingové agentufe,
zaméstnancim zadné osoby s ni piimo €1 nepiimo spojené prostiednictvim
kontroly;

d) nepouzivali ani nesdileli davérné informace pro ucely obchodovani
s finanénimi ndastroji ani pro Zadny jiny tcel kromé vykonu ¢innosti ratingové
agentury.

Zaméstnanec, ktery se pfimo podili na zpracovani ratingli, nevyZaduje ani nepiijme
penize, darky nebo laskavosti od nikoho, s kym ratingové agentura obchoduje.

Zaméstnanec ratingové agentury, ktery zjisti, Ze jiny zaméstnanec ratingové agentury
se chova nebo choval zpisobem, ktery je protipravni, tuto informaci neprodlené sdéli
osob¢ odpovédné za dodrzovani tohoto nafizeni v ratingové agenture.

Pokud analytik ukon¢i svilj zaméstnanecky pomér a za¢ne pracovat pro hodnoceny
subjekt, na jehoz ratingu se podilel, nebo pro finan¢ni firmu, s niz jednal v ramci
svych povinnosti v ratingové agentufe, ratingova agentura proveti piislusnou praci
tohoto analytika za obdobi 2 let pfed jeho odchodem.

Zaméstnanci, kteti se pfimo podileji na zpracovani ratingii, nepiijmou kli¢ovou

vedouci pozici v hodnoceném subjektu nebo jeho spiiznéné tieti strané diive nez po
uplynuti 6 mésict od provedeni ratingu.
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Oddil D

Pravidla pro prezentaci ratingt

I.

1.

VSeobecné povinnosti

Ratingova agentura zajisti, aby v ratingu bylo jasné a vyrazn€¢ uvedeno jméno
a pracovni zafazeni vedouciho analytika, ktery nesl primarni odpovédnost za
pfipravu ratingu.

Ratingova agentura zajisti alespon, aby:

a)  byly uvedeny vSechny dulezité zdroje pouzité pro pifipravu ratingu, vcetné
hodnoceného subjektu nebo piipadné jeho spiiznéné tieti strany spolu
s udajem, zda byl rating zpfistupnén hodnocenému subjektu nebo jeho
sptiznéné tieti stran¢ a zda byl po tomto zptistupnéni pred distribuci zménén;

b)  byla jasn¢ uvedena hlavni metodika nebo verze metodiky, ktera byla pouzita
pii stanoveni ratingu, s odkazem na jeji podrobny popis; pokud je rating
zaloZzen na vice nez jedné metodice nebo pokud by odkaz pouze na hlavni
metodiku mohl zplsobit, ze by investoii ptehlédli jiné dulezité aspekty
hodnoceni vcetné dulezitych uprav a odchylek, ratingova agentura v ratingu
tuto skute¢nost vysvétli a uvede, jakym zptisobem jsou odlisné metodiky nebo
tyto jiné aspekty v ratingu zohlednény;

c) byl vysvétlen vyznam kazdé ratingové kategorie, definice selhani nebo
vytéznosti a kazdého ptislusného upozornéni na rizika véetné analyzy citlivosti
ptislusnych ptedpokladi spolu s ratingy pro nejhorsi a nejlepsi varianty vyvoje;

d) Dbylo jasn¢ a vyrazn¢ uvedeno datum, kdy byl rating poprvé uvolnén
k distribuci a kdy byl naposledy aktualizovan.

Ratingova agentura zajisti, aby v kazdém ratingu byly jasné a vyrazné uvedeny
vSechny znaky a vSechna omezeni daného ratingu. Ratingova agentura zejména
v kazdém ratingu vyrazné¢ uvede, zda povazuje kvalitu dostupnych informaci
0 hodnoceném subjektu za uspokojivou a v jakém rozsahu provétila informace, které
ji byly poskytnuty hodnocenym subjektem nebo jeho sptfiznénou tfeti stranou.
Jestlize rating zahrnuje typ subjektu nebo finan¢niho instrumentu, pro ktery jsou
historick¢ udaje omezené, ratingovd agentura na viditelném misté¢ jasné¢ uvede
omezeni tohoto ratingu.

Jestlize nedostatek spolehlivych dat, slozitost struktury nového typu nastroje nebo
neuspokojiva kvalita dostupnych informaci vede k vdznym pochybnostem, zda je
ratingova agentura schopna zpracovat davéryhodny rating, méla by ratingova
agentura od vydani ratingu upustit nebo jiz vydany rating stdhnout.

Pfi ozndmeni ratingu ratingova agentura vysvétli v tiskovych nebo jinych zpravach
klicové prvky, na nichZ je rating postaven.

Pokud by informace stanovené v bodech 1, 2 a 3 byly nepfiméiené vzhledem k délce

distribuovaného ratingu, postaci uvést piimo v daném ratingu jasny a vyrazny odkaz
na misto, kde jsou takovéto informace piimo a snadno dostupné, vcetné piimého
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webového odkazu na tyto informace na pfisluSnych internetovych strankach
ratingové agentury.

I1. Dodatecné povinnosti souvisejici s ratingy strukturovanych finan¢nich nastroju

1. Pokud ratingova agentura hodnoti strukturovany finanéni nastroj, poskytne v ratingu
informace o analyze ztrat a finan¢nich tokd, kterou provedla.

2. Ratingova agentura uvede, jakou urovenn hodnoceni vykonala, pokud jde o postupy
hloubkové analyzy provedené na urovni podkladovych aktiv strukturovanych
finan¢nich nastroji. Ratingova agentura zvefejni, zda provedla hodnoceni téchto
postupti hloubkové analyzy nebo zda se spolehla na hodnoceni treti strany, a uvede,
jak vysledek tohoto hodnoceni ovliviiuje rating.

Oddil E

Zverejiiovani informaci

I. Obecné zverejnovani informaci

Ratingova agentura obecné zvetejiiuje tyto informace:

1. skute¢né a potencialni stiety zajmt podle bodu 1 oddilu B;

2. definici, co ratingovad agentura povazuje nebo nepovazuje za doplikové sluzby ke
své hlavni ratingové ¢innosti;

3. politiku ratingové agentury pro zvefejiiovani ratingli a dalSich souvisejicich sdélenti;

4. vSeobecnou povahu mechanismii odménovani;

5. metodiky, modely a klicové predpoklady ratingového hodnoceni a jejich zéasadni
zmeny;

6. vSechny zdsadni zmény pracovnich technik, postupti a procesu.

II. Periodické zverejnovani informaci

Ratingova agentura periodicky zvefejiiuje tyto informace:

1. kazdych Sest mésict udaje o historickych podilech selhani u ratingovych kategorii
a zda se podily selhani u téchto kategorii postupem doby zménily;

2. jednou ro¢né tyto informace:
a)  seznam 20 nejvétsich klientli ratingové agentury podle trzeb;

b)  seznam klientl ratingové agentury, jejichz pfinos k tempu ristu trzeb ratingové
agentury za predesly finan¢ni rok pirekrocil tempo rastu celkovych trzeb
ratingové agentury za tento rok vice nez 1,5krat; kazdy takovy klient je do
tohoto seznamu zahrnut pouze v ptipad¢, Ze v tomto roce predstavoval vice nez
0,25 % celkovych celosvétovych trzeb ratingové agentury na globalni irovni.
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I11.

Pro tucely bodu 2 prvniho pododstavce znamena ,klient spoleCnost, jeji dcefiné
spolecnosti a pfidruZzené spolecnosti, v nichz spolecnost drzi vice nez 20% podil,
jakoz 1 veskeré jiné subjekty, pro které jménem klienta vyjednala strukturovani
vydaného dluhového néstroje, pficemz byl ratingové agentufe piimo ¢i nepiimo
zaplacen honorar za rating tohoto dluhového nastroje.

Zprava o transparentnosti

Ratingova agentura kazdoro¢n€ zveiejni tyto informace:

1.

podrobné informace o pravni struktuie a vlastnictvi ratingové agentury, vcéetné
informaci o ucastech ve smyslu ¢lanku 9 a 10 smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2004/109/ES*;

popis interniho systému kontroly kvality;

statistiku pfidéleni zaméstnancii na nové ratingy, pfezkumy ratingii, hodnoceni
a Fizeni metodik a modelu;

popis politiky uchovavani zdznami o ratingu,
vysledek ro¢ni interni provérky splnéni pozadavku nezavislosti;
popis politiky pravidelné rotace vedoucich pracovnikill a analytiki;

finan¢ni informace o trzbach agentury v ¢lenéni na honoraf za rating a za sluzby
nesouvisejici s ratingem, s podrobnym popisem obou skupin;

vykaz o spravé a fizeni spoleCnosti ve smyslu ¢l. 46a odst. 1 smérnice Rady
78/660/EHS*; pro tgely tohoto vykazu ratingova agentura poskytne informace podle
¢l. 46a odst. 1 pism. d) uvedené smérnice bez ohledu na to, zda se na ni vztahuje
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ESY.

45
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(Jf. vést. L 390, 31.12.2004, s. 38.
Ut. vést. L 222, 14.8.1978, s. 11.
Uk. vést. L 142, 30.4.2004, s. 12.
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PRILOHA II

Informace, které se uvadéji v Zadosti o registraci

1. Cely nazev ratingové agentury, adresa sidla ve Spolecenstvi;

2. jméno a kontaktni idaje kontaktni osoby;

3. pravni postaveni,

4. ttida ratingli, pro kterou se chce ratingové agentura registrovat;

5. popis postupti a metodik pouzivanych pro vydavani a vedeni ratingu;

6. politiky a postupy identifikace a feSeni stfetd zajmii;

7. informace o zaméstnancich;

8. mechanismy odménovani;

0. dopliikové sluzby;

10. plan obchodni ¢innosti vcetné udaje o mistech, kde se ptfedpokladd provadéni

hlavnich podnikatelskych ¢innosti, a vymezeni zamysleného druhu ¢innosti.
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