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Sua Exceléncia a Presidente da
Assembleia da Republica
Maria da Assungdo Esteves
Paldcio de S. Bento
P-1249-068 Lisboa

Exceléncia,

A Comissdo gostaria de agradecer & Assembleia da Repiiblica o seu parecer sobre a
proposta de Regulamento relativo as agéncias de notagdo de risco (ANR I1I) adotada em
15 de novembro de 2011 (COM (2011) 747 final} e pede desculpa pela resposta tardia.

A Comissdo congratula-se com o apoio da Assembleia da Repiiblica a proposta de
Regulamento da UE relativo as agéncias de notagdo de risco, cujo objetivo é reduzir a
dependéncia das notagbes de risco, melhorar a transparéncia e a independéncia e
qualidade das atividades de notagdo; congratula-se ainda com a defesa que faz da
necessidade de um maior leque de agéncias de notagdo, um setor dominado por um
niimero restrito de operadores.

O artigo 5.%A prevé que todas as institui¢des financeiras, incluindo as institui¢des de
crédito, as empresas de investimento, as empresas de seguros, as institui¢des de gestdo
de planos de pensdes profissionais, as sociedades de gestdo e investimento, os gestores
de fundos de investimento alternativos e as contrapartes centrais realizem as suas
proprias andlises de risco a fim de ndo dependerem unica e sistematicamente das
notagdes de risco. '

Além disso, o artigo 5.°-B da proposta prevé que todas as autoridades europeias de
supervisdo revejam e, se for caso disso, suprimam todas as referéncias a notagdes de
risco externas nas suas orientagbes e recomendagdes. No entanto, deve recordar-se que
o BCE, sendo uma institui¢do independente, como previsto pelo Tratado UE, ndo é
abrangido pelo dmbito de aplicagdo do Regulamento relativo ds agéncias de notagdo de
risco. Além disso, a fim de reduzir a dependéncia das notagbes foram propostas
disposicdes especificas em legislagdo setorial, como é o caso do setor bancdrio (DRFP
IV) e do setor da gestdo de fundos de investimento (alteragbes propostas as Diretivas
OICVM e GFI4").

A Comissdo estd convencida de que esta proposta viria melhorar a transparéncia no
setor das agéncias de notagdo. Em especial, o indice europeu de notagdo de risco
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proposto aumentaria a visibilidade das pequenas e médias agéncias de notagdo de risco
que operam na UE. Assim, aumentaria o leque de opgoes disponiveis para os
utilizadores dos servigos prestados pelas agéncias de notagdo de risco.

A Comisséo considera que o modelo «emitente-pagador» pode dar origem a conflitos de
interesses. A Comissdo teve, portanto, em conta 0s riscos de conflitos de interesses
ocasionados pelo modelo «emitente-pagador», introduzindo na sua proposta uma série
de disposigbes, nomeadamente o requisito imposto aos emitentes de instrumentos
financeiros estruturados de contratagdo de, pelo menos, duas agéncias de notagdo
diferentes; de limitagdo das participacdes cruzadas entre agéncias de notagdo; e, o que é
ainda mais importante, a limita¢do da duragdo da relagdo contratual entre as agéncias
de notagdo e os emitentes.

Concordamos que a nova proposta relativa ds agéncias de notagdo de risco ndo poderd,
por si s6, resolver todos os problemas relacionados com a atual crise da divida
soberana. Com efeito, a proposta de Regulamento relativo as agéncias de notagdo é
apenas um elemento a ter em conta no contexto mais amplo da atual crise.

Espero que os nossos esclarecimentos deem resposta das questoes suscitadas no parecer
da Assembleia da Repiblica e espero que possamos prosseguir o nosso didlogo politico

no futuro.

Queira Vossa Exceléncia aceitar a expressdo da minha elevada consideragdo.
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Maros Sefcovic
Vice-Presidente




