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Procedura konsultacji

Procedura zgody

Zwykta procedura ustawodawcza (pierwsze czytanie)
Zwykta procedura ustawodawcza (drugie czytanie)
Zwykta procedura ustawodawcza (trzecie czytanie)

(Wskazana procedura opiera si¢ na podstawie prawnej zaproponowanej w
projekcie aktu.)

Poprawki do projektu aktu

W poprawkach Parlamentu zmiany do projektu aktu zaznacza si¢
wytluszczonym drukiem i kursywq. Oznakowanie zwyklq kursywq jest

wskazoéwka dla stuzb technicznych dotyczaca propozycji korekty elementow

projektu aktu w celu ustalenia tekstu koncowego (np. elementow w
oczywisty sposob btednych lub pominigtych w danej wersji jezykowej).
Sugestie korekty wymagaja zgody whasciwych stuzb technicznych.

W poprawkach do aktow istniejacych trzecia i czwarta linijka w nagtdéwku

poprawki w projekcie aktu zawiera, odpowiednio, odniesienie do

istniejgcego aktu i postanowienia tego aktu, ktore ulega zmianie. Fragmenty
przepisu aktu istniejacego, do ktorego Parlament wprowadza zmiany, a ktory

nie zostal zmieniony w projekcie aktu, zaznacza si¢ wytluszczonym

drukiem. Ewentualne skreslenia w obrebie takich fragmentow zaznaczane sa

w sposob nastepujacy: [...].
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PROJEKT REZOLUCJI USTAWODAWCZEJ PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

w sprawie wniosku dotyczacego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
zmieniajgcego rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych
(COM(2011)0747 — C7-0420/2011 - 2011/0361(COD))

(Zwykla procedura ustawodawcza: pierwsze czytanie)
Parlament Europejski,

— uwzgledniajgc wniosek Komisji przedstawiony Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
(COM(2011)0747),

— uwzgledniajgc art. 294 ust. 2 oraz art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
zgodnie z ktorymi wniosek zostal przedstawiony Parlamentowi przez Komisje (C7-

0420/2011),
— uwzgledniajac art. 294 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

— uwzgledniajac uzasadniong opini¢ przedstawiong — na mocy protokotu nr 2 w sprawie
stosowania zasad pomocniczos$ci i proporcjonalnosci — przez parlament szwedzki, w
ktorej stwierdzono, ze projekt aktu ustawodawczego nie jest zgodny z zasada
pomocniczosci,

— uwzgledniajac opinie Europejskiego Banku Centralnego z dnia 2 kwietnia 2012 r.2,

— uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego z dnia 29
marca 2012 r.?,

— zgodnie z art. 55 Regulaminu,

— uwzgledniajac sprawozdanie Komisji Gospodarczej i Monetarnej oraz opini¢ Komisji
Prawnej (A7-0221/2012),

1. przyjmuje ponizsze stanowisko w pierwszym czytaniu,

2. zwraca si¢ do Komisji o ponowne przekazanie mu sprawy, jesli uzna ona za stosowne
wprowadzi¢ znaczace zmiany do swojego wniosku lub zastgpi¢ go innym tekstem;

3. zobowigzuje swojego przewodniczacego do przekazania stanowiska Parlamentu Radzie i
Komisji, a takze parlamentom narodowym.

1Dz.U.C 167 213.6.2012, s. 2.
2 Dotychczas nieopublikowana w Dzienniku Urzedowym.
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Poprawkal

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 1 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(1) Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 z
dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie agencji
ratingowych'® zobowigzuje agencje
ratingowe do przestrzegania zasad
postepowania w celu ztagodzenia
ewentualnych konfliktow interesow i
zapewnienia, ze ratingi oraz proces
ratingowy charakteryzuja si¢ wysoka
jako$cig oraz wystarczajaca
przejrzystoscig. W nastepstwie zmian
wprowadzonych rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
513/2011 Europejski Urzad Nadzoru Gietd
i Papierow Wartosciowych (EUNGIPW)
zostat upowazniony do rejestracji agencji
ratingowych i nadzoru nad nimi. Niniejszy
akt zmieniajacy uzupetnia obecnie
obowigzujgce ramy regulacyjne agencji
ratingowych. Niektdre z problemow
bedgcych przedmiotem niniejszego
rozporzgdzenia (konflikty intereséw
spowodowane modelem ,,emitent ptaci”,
ujawnienie informacji o strukturyzowanych
instrumentach finansowych) zostaly
wczesniej zidentyfikowane, lecz udalo sie¢
ich pelni rozwiqzaé za pomocg
istniejgcych przepisow. Obecny Kryzys
zwigzany z dlugiem panstwowym ujawnit
potrzebe zweryfikowania wymogow
dotyczacych przejrzystosci oraz procedur,
w szczegblnosci w przypadku ratingdw
panstw.

Poprawka 2

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 3 a preambuly (nowy)

PE480.852v05-00

Poprawka

(1) Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 z
dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie agencji
ratingowych'® zobowiazuje agencje
ratingowe do przestrzegania zasad
postepowania w celu ztagodzenia
ewentualnych konfliktow interesow i
zapewnienia, ze ratingi oraz proces
ratingowy charakteryzuja si¢ wysoka
jakoS$cig oraz wystarczajaca
przejrzystoscia. W nastgpstwie zmian
wprowadzonych rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
513/2011 Europejski Urzqd Nadzoru
(Europejski Urzad Nadzoru Gietd

i Papierow Wartosciowych) (EUNGIPW)
zostat upowazniony do rejestracji agencji
ratingowych i nadzoru nad nimi. Niniejszy
akt zmieniajacy uzupetnia obecnie
obowigzujace ramy regulacyjne agencji
ratingowych. Ujeto w nich niektore z
najwazniejszych problemow (konflikty
interesow spowodowane modelem
»~emitent ptaci”, ujawnienie informacji o
strukturyzowanych instrumentach
finansowych), a po uplywie rozsqdnego
okresu obowigzywania ram konieczne
bedzie dokonanie ich przeglgdu w celu
oceny, czy W pelni rozwigzaly te problemy.
Tymczasem obecny kryzys zwigzany z
dhugiem panstwowym ujawnit potrzebe
zweryfikowania wymogoéw dotyczacych
przejrzystosci i procedur oraz terminu
publikacji, w szczegdlnosci w przypadku
ratingéw panstw.
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Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 3

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 3 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje
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Poprawka

(3a) Ratingi kredytowe i perspektywy
ratingowe powinny byé wyrazane w
liczbach okreslajgcych
prawdopodobienstwo niewykonania
zobowiqzan oraz powinny by¢
przedstawiane wraz z uzasadnieniem.

Poprawka

(3b) Podstawq decyzji Europejskiego
Banku Centralnego (EBC) w sprawie
zbywalnych aktywow stosowanych jako
zabezpieczenie w odniesieniu do operacji
zapewniajgcych plynnosé¢ sq ramowe
zasady oceny kredytowej w Eurosystemie
(ECAF). ECAF korzysta glownie z
zewnetrznych ratingow kredytowych
pochodzgcych z wykazu zarejestrowanych
zewnetrznych instytucji oceny
wiarygodnosci kredytowej (ECAI), ktory
zawiera jedynie cztery agencje ratingowe.
EBC powinien zrewidowac te praktyke i
przynajmniej dostosowac swojq baze
zewnetrznych ratingow kredytowych do
zatwierdzonych przez EUNGIPW agencji
ratingowych w UE oraz rozszerzyé jg o te
agencje. Ponadto ECB i banki centralne
panstw czltonkowskich powinny

dokonaé przeglgdu stosowania
zewnetrznych ratingow oraz zgromadzié¢
wiedze¢ specjalistyczng, opracowujgc
wlasne modele oceny jakosci kredytowej
kwalifikowalnych aktywdw stosowanych
jako zabezpieczenie w odniesieniu do
operacji zapewniajqgcych plynnosé, a takze
ogolnie ograniczy¢ poleganie na
zewnetrznych ratingach.
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Poprawka 4

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 3 ¢ preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 5

Poprawka

(3¢) Komisja powinna wprowadzié
horyzontalny instrument stuzgcy ocenie
odniesien do ratingow kredytowych w
prawie krajowym bez wzgledu na to, czy
odniesienia te sq zwigzane 7 wdrazaniem
prawa UE, a w przypadkach, gdy takie
odniesienia powodujq, ;e wlasciwe organy
lub uczestnicy rynkow finansowych
automatycznie polegajq na ratingach
kredytowych, nalezy dokonaé przeglgdu
takich odniesien i usungé je w rozsqdnym
terminie.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Punkt 4 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(4) Znaczenie perspektyw ratingowych dla
inwestorow i emitentOw oraz ich wptyw na
rynki s3 porownywalne ze znaczeniem 1
wplywem ratingoéw kredytowych. Dlatego
tez wszystkie wymogi rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009, ktorych celem jest
zapewnienie braku konfliktow interesow
oraz prawidlowosci 1 przejrzystosci dzialan
zwigzanych ze sporzadzaniem ratingow,
powinny takze mie¢ zastosowanie do
perspektyw ratingowych. Zgodnie z obecng
praktyka nadzorcza, szereg wymogow
przewidzianych w rozporzadzeniu ma
zastosowanie do perspektyw ratingowych.
Niniejsze rozporzadzenie wprowadza
definicj¢ perspektyw ratingowych i
precyzuje, ktore przepisy stosujg si¢ do
tych perspektyw. Powinno to wprowadzi¢
wigksza jasno$¢ przepisow 1 zapewnic
pewno$¢ prawng. Definicja perspektyw
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Poprawka

(4) Znaczenie perspektyw ratingowych dla
inwestorow i emitentow oraz ich wptyw na
rynki s3 porownywalne ze znaczeniem 1
wplywem ratingow kredytowych. Dlatego
tez wszystkie wymogi rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009, ktorych celem jest
zapewnienie braku konfliktow intereséw
oraz prawidlowosci 1 przejrzystosci dziatan
zwigzanych ze sporzadzaniem ratingow,
powinny takze mie¢ zastosowanie do
perspektyw ratingowych. Zgodnie z obecng
praktyka nadzorcza, szereg wymogow
przewidzianych w rozporzadzeniu ma
zastosowanie do perspektyw ratingowych.
Niniejsze rozporzadzenie wprowadza
definicj¢ perspektyw ratingowych i
precyzuje, ktore przepisy stosujg si¢ do
tych perspektyw. Powinno to wprowadzi¢
wigksza jasno$¢ przepisow 1 zapewnic
pewnos¢ prawna. Definicja perspektyw
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ratingowych w rozumieniu niniejszego
rozporzadzenia powinna takze obejmowac
opinie dotyczgce prawdopodobnego
kierunku rozwoju ratingu kredytowego w
kréotkim okresie czasu, w jezyku
angielskim okre$lane jako ,,credit watch”
(umieszczenie na liScie obserwacyjnej z
okreslonym wskazaniem — pozytywnym
lub negatywnym).

Poprawka 6

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt S preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(5) Agencje ratingowe to wazni uczestnicy
rynkoéw finansowych. W zwiazku z tym
niezaleznos$¢ oraz uczciwos¢ agencji
ratingowych oraz ich dziatalno$ci w
zakresie ratingu kredytowego maja
szczeg6lne znaczenie dla zagwarantowania
wiarygodnosci tych agencji wobec
uczestnikdéw rynku, w szczegolnosci
inwestorow oraz innych uzytkownikow
ratingdw. Rozporzadzenie 1060/2009
stanowi, Ze agencje ratingowe musza
podlegac rejestracji 1 nadzorowi, poniewaz
ich ustugi maja znaczny wptyw na interes
publiczny. Ratingi kredytowe, w
przeciwienstwie do badan inwestycyjnych,
nie s3 jedynie opiniami o wartosci lub
cenie instrumentu lub zobowigzania
finansowego. Agencje ratingowe nie sg
jedynie analitykami finansowymi lub
doradcami inwestycyjnymi. Ratingi
kredytowe maja warto$¢ regulacyjna dla
inwestoroOw objetych regulacja, takich jak
instytucje kredytowe, zaktady ubezpieczen

RR\911160PL.doc
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ratingowych w rozumieniu niniejszego
rozporzadzenia powinna takze obejmowac
opinie dotyczgce prawdopodobnego
Kierunku rozwoju ratingu kredytowego w
kréotkim okresie czasu, w jezyku
angielskim okres$lane jako ,,credit watch”
(umieszczenie na liscie obserwacyjnej z
okreslonym wskazaniem — pozytywnym
lub negatywnym). Komisja powinna
przyjaé projekt technicznych standardow
regulacyjnych opracowany przez
EUNGIPW, aby w razie koniecznosci
wlgczyé w obszar dziatan objetych
nadzorem w ramach niniejszego
rozporzgdzenia inne publikacje agencji
ratingowych.

Poprawka

(5) W perspektywie srednioterminowej
nalegy rozwazy¢ podjecie dalszych dziatan
majgcych na celu wylgczenie ratingow g
regulacji finansowych oraz zaprzestanie
wazenia ryzykiem aktywow przez
zewnetrzne ratingi lub modele
wewnetrzne. Na razie jednak agencje
ratingowe to wazni uczestnicy rynkow
finansowych. W zwigzku z tym
niezaleznos$¢ oraz uczciwos¢ agencji
ratingowych oraz ich dziatalno$ci w
zakresie ratingu kredytowego maja
szczegOlne znaczenie dla zagwarantowania
wiarygodnosci tych agencji wobec
uczestnikodw rynku, w szczego6lnosci
inwestorow oraz innych uzytkownikow
ratingdw. Rozporzadzenie 1060/2009
stanowi, Ze agencje ratingowe musza
podlegac¢ rejestracji i nadzorowi, poniewaz
ich ustugi majg znaczny wplyw na interes
publiczny. Ratingi kredytowe, w
przeciwienstwie do badan inwestycyjnych,
nie sg jedynie opiniami o warto$ci lub
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lub inni inwestorzy instytucjonalni.
Pomimo ograniczania czynnikéw
zachg¢cajacych do nadmiernego polegania
na ratingach kredytowych, ratingi
kredytowe wcigz sg podstawg decyzji
inwestycyjnych, przede wszystkim z
powodu asymetryczno$ci informacji oraz
ze wzgledow efektywnosci. W zwiazku z
tym agencje ratingowe musza by¢
niezalezne oraz postrzegane jako
niezalezne przez uczestnikéw rynkow.

Poprawka 7

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 5 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE480.852v05-00

cenie instrumentu lub zobowigzania
finansowego. Agencje ratingowe nie sg
jedynie analitykami finansowymi lub
doradcami inwestycyjnymi. Ratingi
kredytowe majg warto$¢ regulacyjng dla
inwestorow objetych regulacja, takich jak
instytucje kredytowe, zaktady ubezpieczen
lub inni inwestorzy instytucjonalni.
Pomimo ograniczania czynnikow
zachgcajacych do nadmiernego polegania
na ratingach kredytowych, ratingi
kredytowe wcigz sg podstawa decyzji
inwestycyjnych, przede wszystkim z
powodu asymetryczno$ci informacji oraz
ze wzgledow efektywnosci. W zwiazku z
tym agencje ratingowe muszg by¢
niezalezne oraz postrzegane jako
niezalezne przez uczestnikow rynkow, a
ich metody ratingowe muszq by¢
przejrzyste oraz postrzegane jako
przejrzyste.

Poprawka

(5a) Nadmierne poleganie na
zewnetrznych ratingach kredytowych ma
miejsce w sytuacji, gdy instytucje
finansowe i inwestorzy instytucjonalni
opierajg si¢ wylgcznie na ratingach
wystawianych przez agencje ratingowe,
zaniedbujgc wlasne obowigzki w zakresie
due diligence i zarzqdzania ryzykiem
wewnetrznym. Dlatego nabywajgc
produkty finansowe, zwlaszcza produkty
zloZone lub strukturyzowane, instytucje
finansowe i inwestorzy instytucjonalni
muszq w wiekszym stopniu przestrzegaé
obowigzkow w zakresie due diligence i
zarzgdzania ryzykiem wewnetrznym.
Przepisy finansowe powinny takze
naktadaé na emitentow produktow
finansowych, zwlaszcza produktow wysoce
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Poprawka 8

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 5 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 9

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 5 ¢ preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 10

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 6 preambuly

RR\911160PL.doc

ztoZonych lub strukturyzowanych, wigksze
obowigzki w zakresie ujawniania
informacji.

Poprawka

(5b) Poniewa? agencje ratingowe, ktorych
udzial w rynku przekracza 10%,
odnotowujq wysokq stope zwrotu, panstwa
czlonkowskie powinny uzgodnié¢
wprowadzenie specjalnego podatku, z
ktorego dochody moglyby
wspolfinansowaé alternatywne modele
ratingowe.

Poprawka

(5¢) Nadmierne poleganie na
zewnetrznych ratingach kredytowych
nalezy ograniczyé, a wszystkie
automatyczne skutki ratingow nalezy
stopniowo eliminowaé. Przepisy powinny
zatem zachecad instytucje kredytowe i
firmy inwestycyjne do wprowadzenia
wewnetrznych modeli oceny ryzyka oraz
naloZenia na inwestorow obowigzkow w
zakresie due diligence.

PE480.852v05-00
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Tekst proponowany przez Komisje

(6) Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
przewidziato juz pierwsza seri¢ Srodkow
podejmujacych kwestie niezalezno$ci oraz
uczciwosci agencji ratingowych oraz ich
dziatalnosci w zakresie ratingu
kredytowego. Cele zapewnienia
niezalezno$ci agencji ratingowych oraz
identyfikowania, zarzadzania oraz, w miar¢
mozliwosci, unikania wszelkich
potencjalnych konfliktow intereséw legly u
podstaw Kilku przepisow tego
rozporzadzenia w 2009 r. Chociaz
zapewniajq solidne podstawy,
obowiqzujqce przepisy nie wydajg si¢ mieé
dostatecznego oddzialywania w tym
wzgledzie. Agencie ratingowe wciaz nie sg
postrzegane jako wystarczajaco niezalezne
podmioty. Wybdr oraz wynagradzanie
agencji ratingowej przez oceniany podmiot
(model ,,emitent ptaci) rodzi nieodtagczne
konflikty interesow, ktore sag w
niewystarczajacy sposob rozwigzywane za
pomocg istniejacych przepisow. W ramach
tego modelu agencje ratingowe maja
motywacj¢ do wystawiania zawyzonych
ratingbw emitenta celem zapewnienia
sobie dtugotrwatych relacji biznesowych
gwarantujacych przychody lub w celu
zabezpieczenia dodatkowych zlecen i
przychod6éw. Ponadto relacje pomig¢dzy
akcjonariuszami agencji ratingowych a
ocenianymi podmiotami mogg by¢ zrodtem
konfliktow intereséw, ktore nie sg w
wystarczajacy sposob rozwigzywane za
pomocay istniejacych przepisow. W
rezultacie, ratingi kredytowe wystawiane w
ramach modelu ,,emitent ptaci” moga by¢
postrzegane jako ratingi, ktore
odpowiadajg potrzebom emitenta, a nie
inwestora. Bez uszczerbku dla wnioskow
ptynacych ze sprawozdania Komisji w
sprawie modelu ,,emitent ptaci”, ktory ma
by¢ sporzadzony do grudnia 2012 r.,
zgodnie z art. 39 ust. 1 rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009, konieczne jest

PE480.852v05-00

Poprawka

(6) Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
przewidziato juz pierwsza seri¢ Srodkow
podejmujacych kwestie niezaleznos$ci oraz
uczciwosci agencji ratingowych oraz ich
dziatalnosci w zakresie ratingu
kredytowego. Cele zapewnienia
niezaleznosci agencji ratingowych oraz
identyfikowania, zarzadzania oraz, w miar¢
mozliwosci, unikania wszelkich
potencjalnych konfliktéw intereséw legly u
podstaw Kilku przepisow tego
rozporzadzenia w 2009 r. Agencje
ratingowe wciaz nie sg postrzegane jako
wystarczajaco niezalezne podmioty.
WYyhbor oraz wynagradzanie agencji
ratingowej przez oceniany podmiot (model
,emitent placi) rodzi nieodtgczne konflikty
interesow, ktore sa w niewystarczajacy
SposOb rozwigzywane za pomocg
istniejacych przepisow. W ramach tego
modelu agencje ratingowe maja motywacje
do wystawiania zawyzonych ratingdow
emitenta celem zapewnienia sobie
dhugotrwatych relacji biznesowych
gwarantujacych przychody lub w celu
zabezpieczenia dodatkowych zlecen 1
przychodow. Ponadto relacje pomigdzy
akcjonariuszami agencji ratingowych a
ocenianymi podmiotami mogg by¢ zréodtem
konfliktow interesow, ktore nie sg w
wystarczajacy sposob rozwigzywane za
pomocg istniejgcych przepiséw. W
rezultacie, ratingi kredytowe wystawiane w
ramach modelu ,,emitent ptaci” mogg by¢
postrzegane jako ratingi, ktore
odpowiadajg potrzebom emitenta, a nie
inwestora. Bez uszczerbku dla wnioskow
ptynacych ze sprawozdania Komisji w
sprawie modelu ,,emitent ptaci”, ktéry ma
by¢ sporzadzony do grudnia 2012 r.,
zgodnie z art. 39 ust. 1 rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009, konieczne jest
wzmocnienie warunkow niezalezno$ci
majacych zastosowanie do agencji
ratingowych w celu zwigkszenia poziomu
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wzmocnienie warunkdéw niezaleznosci
majacych zastosowanie do agencji
ratingowych w celu zwigkszenia poziomu
wiarygodnosci ratingdéw kredytowych
sporzadzanych w ramach modelu ,,emitent
ptaci”.

Poprawka 11

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 6 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 12

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 7 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(7) Rynek ratingéw kredytowych pokazuje,
ze agencje ratingowe tradycyjnie
nawigzuja dlugotrwate relacje z
ocenianymi podmiotami. Powoduje to
zagrozenie nadmiernej zazyto$ci, poniewaz
agencja ratingowa moze zbytnio ulega¢
zyczeniom ocenianego podmiotu. W takich
okolicznosciach bezstronno$¢ agencji
ratingowych moze z czasem stac si¢
watpliwa. Agencje ratingowe angazowane |
oplacane przez emitenta korporacyjnego
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wiarygodnosci ratingow kredytowych
sporzadzanych w ramach modelu ,,emitent
ptaci”.

Poprawka

(6a) Aby oiywi¢ konkurencje na rynku
zdominowanym przez trzy agencje
ratingowe, naleZy podjgé srodki
zachecajqce do korzystania 7 mniejszych
agencji, ktorych udzial w rynku wedlug
przychodu nie przekracza 10%.

W ostatnim czasie emitenci stosowali
praktyke zlecania ratingOw co najmniej
dwom agencjom ratingowym, w wiqzku
Z czym jezeli zleca si¢ dwa ratingi lub
wiecej, co najmniej jeden 7 nich powinien
pochodzi¢ od zarejestrowanej agencji,
ktorej udzial w rynku nie przekracza 10%.

Poprawka

(7) Rynek ratingéw kredytowych pokazuje,
Ze agencje ratingowe tradycyjnie
nawigzuja dlugotrwate relacje z
ocenianymi podmiotami. Powoduje to
zagrozenie nadmiernej zazylo$ci, poniewaz
agencja ratingowa moze zbytnio ulegac
zyczeniom ocenianego podmiotu. W takich
okoliczno$ciach bezstronno$¢ agencji
ratingowych moze z czasem stac si¢
watpliwa. Agencje ratingowe angazowane i
oplacane przez emitenta korporacyjnego
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majg faktycznie motywacje do
wystawiania zbyt korzystnych ratingéw
tego ocenianego podmiotu lub jego
instrumentow diuznych w celu
podtrzymania relacji biznesowych z
emitentem. Emitenci takze podlegaja
czynnikom faworyzujacym dtugotrwate
relacje, takim jak efekt ,,lock-in” — emitent
moze rezygnowac ze zmiany agencji
ratingowej, poniewaz mogtoby to budzi¢
obawy inwestoréw dotyczace
wiarygodnosci kredytowej tego emitenta.
Problem ten zostal juz zidentyfikowany w
rozporzadzeniu (WE) nr 1060/2009, ktore
wymagato od agencji ratingowych
zastosowania mechanizmu rotacji
przewidujacego stopniowg zmiang¢ sktadu
zespotow analitycznych i komitetow
ratingowych, tak aby niezalezno$¢
analitykow ratingowych oraz 0s6b
zatwierdzajacych ratingi kredytowe nie
byta zagrozona. Skutecznos¢ tych
przepisow byla jednak w duzym stopniu
uzalezniona od wewnetrznych zachowan w
agencji ratingowej — od faktycznej
niezaleznosci oraz profesjonalizmu
pracownikdw agencji ratingowej wobec
interesow ekonomicznych samej agenciji.
Przepisy te nie zostaly stworzone z mysla o
zapewnieniu stronom trzecim dostatecznej
gwarancji, ze konflikty interesow
wynikajace z dlugotrwatych relacji mozna
skutecznie ograniczy¢ lub ich zapobiec.
Wydaje si¢ zatem konieczne ustanowienie
strukturalnego rozwigzania majacego
wigkszy wptyw na strony trzecie. Mozna
by to skutecznie osiggnaé poprzez
skrocenie okresu, w ktérym agencja
ratingowa moze w sposob ciagly
sporzadzac ratingi kredytowe tego samego
emitenta lub jego instrumentow diuznych.
Okreslenie maksymalnego okresu relacji
biznesowych pomigdzy emitentem, ktory
jest przedmiotem ratingu lub ktéry
wyemitowal oceniane instrumenty dluzne,
a agencja ratingowa powinno
wyeliminowa¢ motywacj¢ do wystawiania
korzystnych ratingdw tego emitenta.
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majg faktycznie motywacje do
wystawiania zbyt korzystnych ratingéw
instrumentow wystawionych przez ten
oceniany podmiot w celu podtrzymania
relacji biznesowych z emitentem. Emitenci
takze podlegaja czynnikom faworyzujacym
dhugotrwate relacje, takim jak efekt ,,lock-
in” — emitent moze rezygnowac ze zmiany
agencji ratingowej, poniewaz mogtoby to
budzi¢ obawy inwestorow dotyczace
wiarygodnosci kredytowej tego emitenta.
Problem ten — tym bardziej znaczgcy w
przypadku strukturyzowanych produktéw
finansowych — zostat juz zidentyfikowany
w rozporzadzeniu (WE) nr 1060/2009,
ktére wymagato od agencji ratingowych
zastosowania mechanizmu rotacji
przewidujacego stopniowa zmiang sktadu
zespolow analitycznych i komitetow
ratingowych, tak aby niezalezno$¢
analitykow ratingowych oraz oséb
zatwierdzajacych ratingi kredytowe nie
byta zagrozona. Skuteczno$¢ tych
przepiséw byla jednak w duzym stopniu
uzalezniona od wewnetrznych zachowan w
agencji ratingowej — od faktycznej
niezaleznosci oraz profesjonalizmu
pracownikdw agencji ratingowej wobec
interesdw ekonomicznych samej agencji.
Przepisy te nie zostaty stworzone z mysla o
zapewnieniu stronom trzecim dostatecznej
gwarancji, ze konflikty interesow
wynikajace z dlugotrwatych relacji mozna
skutecznie ograniczy¢ lub ich zapobiec.
Wydaje si¢ zatem konieczne ustanowienie
strukturalnego rozwigzania majacego
wigkszy wptyw na strony trzecie W
odniesieniu do strukturyzowanych
produktow finansowych. Mozna by to
skutecznie osiggna¢ poprzez skrocenie
okresu, w ktorym agencja ratingowa moze
W sposob ciagly sporzadzad ratingi
kredytowe strukturyzowanych produktéw
finansowych wystawionych przez tego
samego emitenta. Okreslenie
maksymalnego okresu relacji biznesowych
pomigdzy emitentem, ktéry wyemitowat
oceniane strukturyzowane produkty
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Ponadto, wprowadzenie wymogu rotacji
agencji ratingowych jako normalnej i
regularnej praktyki rynkowej powinno
takze skutecznie rozwigza¢ problem efektu
»lock-in”, wystepujacego gdy emitent
rezygnuje ze zmiany agencji ratingowej,
poniewaz mogtoby to budzi¢ obawy
inwestorow dotyczace jego wiarygodnosci
kredytowej. Rotacja agencji ratingowych
powinna mie¢ takze pozytywny wplyw na
rynek ratingowy, poniewaz utatwitaby
wejscie na rynek nowym podmiotom oraz
zapewnita istniejgcym agencjom
ratingowym mozliwos$¢ rozszerzenia
swojej dziatalno$ci na nowe obszary.

Poprawka 13

finansowe, a agencja ratingowg powinno
wyeliminowaé motywacj¢ do wystawiania
korzystnych ratingéw tego emitenta.
Ponadto, wprowadzenie wymogu rotacji
agencji ratingowych jako normalnej i
regularnej praktyki rynkowej powinno
takze skutecznie rozwigzac¢ problem efektu
»lock-in”, wystepujacego gdy emitent
rezygnuje ze zmiany agencji ratingowej,
poniewaz mogtoby to budzi¢ obawy
inwestorow dotyczace jego wiarygodnosci
kredytowej. Rotacja agencji ratingowych
powinna mie¢ takze pozytywny wplyw na
rynek ratingowy, poniewaz ulatwitaby
wejscie na rynek nowym podmiotom oraz
zapewnita istniejagcym agencjom
ratingowym mozliwo$¢ rozszerzenia
swojej dziatalno$ci na nowe obszary.
Jednak w celu wspierania dywersyfikacji
rynku male agencje ratingowe powinny
byé wylgczone z rotaciji.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Punkt 7 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje
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Poprawka

(7a) W celu zwigkszenia konkurencji
wsrod agencji ratingowych nalezy ustali¢
dla kazdego 7 nastepujgcych ocenianych
obszarow prog, powyziej ktorego agencje
ratingowe nie bedq mogly zwigkszaé
zakresu zlecanych ratingéw. Po pierwsze
w dziedzinie bankowosci, ubezpieczen i
ratingéw korporacyjnych maksymalny
odsetek zlecanych ratingow kazdej z
trzech klas aktywow powinien si¢gaé do
25% rynku w odniesieniu do kwoty
bazowej. Po drugie w dziedzinie
strukturyzowanych instrumentow
finansowych maksymalny odsetek
zlecanych ratingow powinien siggac do
25% rynku w odniesieniu do kwoty
bazowej. Za wyznaczeniem progu w
wysokosci 25% stojg dwie przyczyny: po
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Poprawka 14

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 7 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 15

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 8 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(8) Regularna rotacja agencji ratingowych
wystawiajacych ratingi kredytowe emitenta
lub jego instrumentow diuznych powinna
skutkowaé wigkszg roznorodnoscig oceny
wiarygodnosci kredytowej emitenta, ktory
wybiera agencje¢ i ptaci za jej ushugi.
Mnogo$¢ 1 réznorodnos¢ opinii,

PE480.852v05-00

pierwsze Zadna agencja ratingowa nie
wystawitlaby ratingu konkretnej klasy
aktywow dla wigkszosci emitentow
obligacji lub emisji obligacji, po drugie
zas, jako Ze emitenci obligacji zazwyczaj
oceniani sq przez dwie agencje ratingowe,
dzieki takiemu progowi wiecej agencji
ratingowych mogloby wystawia¢ rating
konkretnej klasy aktywdw w przypadku
maksymalnie 25% emitentdw i emisji.

Poprawka

(7b) Uznanie agencji ratingowej za
instytucje ECAI nie powinno prowadzié
do wigkszego utrudnienia dostepu do
rynku, ktory jest jui zdominowany przez
trzy gltowne przedsigbiorstwa. EBC,
Europejski Urzqd Nadzoru (Europejski
Urzqd Nadzoru Bankowego) (EUNB) oraz
krajowe banki centralne powinny
zapewnié, bez ulatwiania lub obniZania
Wymogow procesu, uznanie wigkszej
liczby agencji ratingowych za instytucje
ECAIL umozliwiajgc wejscie na rynek
nowym przedsigbiorstwom.

Poprawka

(8) Regularna rotacja agencji ratingowych
wystawiajacych ratingi kredytowe
strukturyzowanych produktéw
finansowych emitenta powinna skutkowac
wigksza réznorodnoscig oceny
wiarygodno$ci kredytowej emitenta, ktory
wybiera agencje¢ 1 ptaci za jej ustugi.
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perspektyw i metod stosowanych przez
agencje ratingowe powinny skutkowac
bardziej zr6znicowanymi ratingami
kredytowymi oraz ostatecznie ulepszy¢
proces oceny wiarygodnosci kredytowe;j
emitentow. Aby taka réznorodnos¢ zyskata
znaczenie, oraz aby unikna¢ rutyny
zaréwno ze strony emitentow jak i agencji
ratingowych, maksymalny okres relacji
biznesowych pomigdzy agencja ratingowa
a placacym jej emitentem musi zostac
ograniczony do poziomu gwarantujacego
regularne analizowanie wiarygodnos$ci
kredytowej emitentéw z nowej
perspektywy. Dlatego tez okres trzech lat
wydaje sie¢ odpowiedni, takze biorac pod
uwage potrzebe zapewnienia pewnej
ciggltosci ratingdw kredytowych. Ryzyko
konfliktu interesow rosnie, gdy agencja
ratingowa w krotkim okresie czasu czesto
sporzqdza ratingi kredytowe instrumentow
dltuinych tego samego emitenta. W takich
przypadkach, aby zapewni¢ podobne
rezultaty, maksymalny okres relacji
biznesowych powinien by¢ krotszy.
Dlatego tez relacje biznesowe powinny
zostaé wstrzymane po wystawieniu przez
agencje ratingow dla dziesieciu
instrumentow diuinych tego samego
emitenta. Jednak aby unikng¢ naktadania
nieproporcjonalnych obcigien na
emitentéw oraz agencje ratingowe, nie
naleiy wprowadza¢ wymogu zmiany
agencji ratingowej w ciggu pierwszych 12
miesigcy trwania relacji biznesowych. W
przypadku gdy emitent angazuje wigcej
niz jedng agencje ratingowq, poniewaz,
jest do tego zobligowany jako emitent
strukturyzowanych instrumentow
finansowych bgd? te? na zasadzie
dobrowolnosci, wystarczajgce powinno
byé rygorystyczne stosowanie Wymogu
dotyczqcego okresu rotacji tylko jednej z
tych agencji. Jednak takzie w tym
przypadku okres relacji biznesowych
pomiedzy emitentem a dodatkowymi
agencjami ratingowymi nie powinien
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Mnogos¢ 1 réznorodno$¢ opinii,
perspektyw i metod stosowanych przez
agencje ratingowe powinny skutkowac
bardziej zr6znicowanymi ratingami
kredytowymi oraz ostatecznie ulepszy¢
proces oceny wiarygodnosci kredytowe;j
strukturyzowanych instrumentow
finansowych. Aby taka réznorodno$¢
zyskata znaczenie, oraz aby unikna¢ rutyny
zaréwno ze strony emitentow jak i agencji
ratingowych, maksymalny okres relacji
biznesowych pomigdzy agencjg ratingowa
a placacym jej emitentem musi zostac
ograniczony do poziomu gwarantujacego
regularne analizowanie wiarygodno$ci
kredytowej emitentow z nowej
perspektywy. Dlatego tez okres pigciu lat
wydaje si¢ odpowiedni, takze biorac pod
uwage potrzebe zapewnienia pewnej
cigglosci ratingéw kredytowych.
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przekraczac szesciu lat.

Poprawka 16

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 11 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(11) Zobowigzanie emitentow do
regularnych zmian agencji ratingowych,
ktorym zlecajg wystawienie ratingdéw
kredytowych, jest proporcjonalne do
zamierzonego celu. Wymag ten ma
zastosowanie tylko w przypadku pewnych
instytucji objetych regulacja
(zarejestrowanych agencji ratingowych),
ktére swiadczg ustugi majace wptyw na
interes publiczny (ratingi kredytowe, ktére
mogg by¢ wykorzystywane w celach
regulacyjnych) przy spetieniu pewnych
warunkow (model ,,emitent ptaci”).
Przywilej uznania ich ustug za
odgrywajace wazng rolg w regulacji rynku
ustug finansowych oraz zezwolenie na
petnienie takiej funkcji pociaga za sobg
potrzebe respektowania pewnych
zobowigzan celem zagwarantowania
niezaleznosci oraz postrzegania
niezaleznos$ci w kazdych okolicznos$ciach.
Agencja ratingowa, ktora nie moze
$wiadczy¢ ushug ratingowych dla
konkretnego emitenta, moze wciaz
swiadczy¢ takie ustugi na rzecz innych
emitentow. W kontekscie rynku, na ktorym
zasada rotacji obowigzuje wszystkie
podmioty, mozliwosci biznesowe musza
si¢ pojawi¢, gdyz wszyscy emitenci bedg
zmuszeni do zmiany agencji ratingowej.
Ponadto, agencje ratingowe moga zawsze
wystawia¢ niezamowione ratingi
kredytowe dotyczace tego samego
emitenta, wykorzystujac swoje
doswiadczenie. Ratingi niezamowione s3
wolne od ograniczen zwigzanych z
modelem ,,emitent ptaci” i tym samym sg
mniej narazone na potencjalne konflikty
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Poprawka

(11) Zobowigzanie emitentéw do
regularnych zmian agencji ratingowych,
ktorym zlecajg wystawienie ratingdw
kredytowych, jest proporcjonalne do
zamierzonego celu. Wymag ten ma
zastosowanie tylko w przypadku pewnych
instytucji objetych regulacja
(zarejestrowanych agencji ratingowych),
ktére swiadczg ustugi majace wptyw na
interes publiczny (ratingi kredytowe, ktdre
moga by¢ wykorzystywane w celach
regulacyjnych), oraz w przypadku
pewnych produktéw (strukturyzowanych
produktow finansowych, przy spetnieniu
pewnych warunkéw (model ,,emitent
ptaci”). Przywilej uznania ich ustug za
odgrywajace wazng rolg w regulacji rynku
ustug finansowych oraz zezwolenie na
pehienie takiej funkcji pociagga za sobg
potrzebe respektowania pewnych
zobowigzan celem zagwarantowania
niezaleznosci oraz postrzegania
niezaleznos$ci w kazdych okolicznos$ciach.
Agencja ratingowa, ktora nie moze
swiadczy¢ uslug ratingowych w
odniesieniu do pewnych
strukturyzowanych produktow
finansowych konkretnego emitenta, moze
wcigz $wiadczy¢ takie ustugi na rzecz tego
samego emitenta w odniesieniu do innych
produktow lub na rzecz innych emitentow.
W kontekscie rynku, na ktérym zasada
rotacji obowigzuje wszystkie podmioty,
mozliwos$ci biznesowe muszg si¢ pojawic,
gdyz wszyscy emitenci beda zmuszeni do
zmiany agencji ratingowej. Ponadto,
agencje ratingowe moga zawsze wystawiac
niezamowione ratingi kredytowe dotyczace
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interesow. W przypadku emitentéw
maksymalny okres relacji biznesowych z
agencja ratingowg czy zasada angazowania
wiecej niz jednej agencji ratingowej takze
stanowig ograniczenie ich swobody
prowadzenia wlasnej dziatalnosci
gospodarczej. Jednak ograniczenie to jest
niezbg¢dne na gruncie interesu publicznego,
biorac pod uwage niekorzystny wplyw
modelu ,,emitent ptaci” na konieczng
niezaleznos$¢ agencji ratingowych,
poniewaz gwarantuje niezalezne ratingi
kredytowe, ktore mogg by¢ wykorzystane
przez inwestorow w celach regulacyjnych.
Jednoczes$nie ograniczenia te nie
wykraczaja poza to, co jest niezbedne, i
powinny by¢ raczej postrzegane jako
element zwigkszajacy wiarygodnos¢
kredytowa emitenta wobec innych stron i
ostatecznie wobec rynku.

Poprawka 17

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 11 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg
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tego samego emitenta, wykorzystujac
swoje doswiadczenie. Ratingi
niezamowione sg wolne od ograniczen
zwigzanych z modelem ,,emitent ptaci” i
tym samym s3 mniej narazone na
potencjalne konflikty interesow. W
przypadku emitentow maksymalny okres
relacji biznesowych z agencja ratingowa
czy zasada angazowania wi¢cej niz jedne;j
agencji ratingowej takze stanowig
ograniczenie ich swobody prowadzenia
wlasnej dzialalno$ci gospodarczej. Jednak
ograniczenie to jest niezbedne na gruncie
interesu publicznego, biorgc pod uwagg
niekorzystny wptyw modelu ,,emitent
ptaci” na konieczng niezaleznos$¢ agencji
ratingowych, poniewaz gwarantuje
niezalezne ratingi kredytowe, ktére moga
by¢ wykorzystane przez inwestorow w
celach regulacyjnych. Jednoczesnie
ograniczenia te nie wykraczajg poza to, co
jest niezbedne, i powinny by¢ raczej
postrzegane jako element zwigkszajacy
wiarygodno$¢ kredytowa emitenta wobec
innych stron i ostatecznie wobec rynku, a
takze wspierajgcy prawdziwie
zrownowazone funkcjonowanie rynku
wewnetrznego.

Poprawka

(11a) Aby agencje ratingowe Swiadczyly
ustugi emitentom w sposob jak najbardziej
niezalezny, oprocz zasady rotacji nalezy
wprowadzié zakaz przediuiania umowy
miedzy dang agencjq ratingowq a danym
emitentem, nawet jesli stosunek umowny
nie osiggngl maksymalnego okresu.
Ponadto naleiy zakazac stosowania
klauzul, ktore w jakikolwiek sposob stuzq
powigzaniu wystawianych ocen
ratingowych z wynagrodzeniem agencji
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ratingowych lub 7 moZliwoscig
rozwiqzania umowy. Celem jest
ograniczenie w jak najwigkszym stopniu
prob uzaleinienia pracy agencji
ratingowych od pewnych warunkow, czy
to za pomocq zapiséw umownych, czy tez
poprzez domniemane zagroienie
nieprzedtuieniem umowy.

Poprawka 18

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 12 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

(12) Jednym z elementdw specyfiki skreslony
ratingow panstw jest to, e model ,,emitent

placi” zasadniczo ich nie dotyczy.

Wiekszos¢ ratingow to ratingi

niezamowione, ktore stanowiq podstawe

dla ratingoéw instytucji finansowych

danego panstwa, zarowno zamowionych

jak i niezamowionych. Wymog rotacji

agencji ratingowych wystawiajgcych

ratingi panstw nie jest zatem konieczny.

Poprawka 19

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 14 preambuly

Tekst proponowany przez Komisjg Poprawka

(14) Zasady niezaleinosci i zapobiegania skreslony
konfliktom interesow moglyby stac si¢
nieskuteczne, jeZeli agencje ratingowe nie
bedq od siebie niezalezne. Zastosowanie
tych przepisow w praktyce wymaga
wystarczajqco duZej liczby agencji
ratingowych niepowigzanych ani z
ustegpujgcq agencjg w przypadku rotacji,
ani z agencjq ratingowq swiadczgcqg w tym
samym czasie ustugi ratingowe dla tego
samego emitenta. W przypadku braku na
obecnym rynku wystarczajqgcej mozliwosci
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wyboru agencji ratingowych przez
emitenta, wdroZenie przepisow majgcych
na celu ulepszenie warunkéw
zapewniajqcych niezaleinos¢ pociggatoby
za sobq ryzyko ich nieskutecznosci.
Dlatego te; naleiy wymagacé scistego
oddzielenia agencji ustepujgcej od nowej
agencji w przypadku rotacji, a takze
oddzielenia dwoch agencji ratingowych
swiadczqcych jednoczesnie ustugi dla tego
samego emitenta. Zainteresowane agencje
ratingowe nie powinny by¢é powigzane ze
sobgq stosunkiem kontroli lub poprzez
przynaleinosé do tej samej grupy agencji
ratingowych, bycie jej akcjonariuszem lub
wspolnikiem, poprzez moZliwosé
wykonywania praw glosu w ktorejkolwiek
z innych agencji, ani poprzez mozliwosé
mianowania czlonkow organow
administracyjnych, zarzqdzajqgcych lub
nadzorczych jakiejkolwiek innej agencji
ratingowe;.

Poprawka 20

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 14 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg

Poprawka 21

RR\911160PL.doc

Poprawka

(14a) Ewentualne potgczenia
zarejestrowanych agencji ratingowych,
wlaszcza w priypadku dulych agencji,
ograniczylyby wybor emitentow sposrod
roznych agencji obecnych na rynku oraz
konkurencje. Prawdopodobnie wigzatoby
sig to rowniez 7 trudnosciami dla emitenta
w chwili, gdy musiatby on wyznaczyé
nowgq agencje ratingowq lub nowe agencje
ratingowe. W zwiqzku 7 tym naleZy
zakazaé polgczen duZych agencji
ratingowych z konkurencyjnymi
agencjami.
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Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 14 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 22

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 14 ¢ preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg

Poprawka 23
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Poprawka

(14b) Agencje ratingowe powinny
ustanowié, utrzymywacd, wprowadzaé i
dokumentowa’é skuteczng strukture
kontroli wewnetrznej w odniesieniu do
wdrazZania strategii i procedur majgcych
na celu zapobieganie ewentualnym
konfliktom interesdw oraz ich
kontrolowanie, a takZe zapewnienie
niezaleinosci ratingow, analitykow i
zespolow ratingowych wobec
akcjonariuszy, organéw
administracyjnych i zarzgdzajgcych oraz
dziatan 7 zakresu sprzedaiy i marketingu.
Nalezy wprowadzié w Zycie standardowe
procedury operacyjne dotyczqgce tadu
korporacyjnego, kwestii organizacyjnych i
zarzqdzania konfliktem interesow. NaleZy
dokonywac okresowego przeglgdu tych
procedur oraz menitorowaé je w celu
oceny skutecznosci struktury kontroli
wewnetrznej oraz koniecznosci
przeprowadzenia jej aktualizacji.

Poprawka

(14c) Agencje ratingowe powinny
przedktadaé EUNGIPW roczne
sprawozdanie 7 kontroli wewnetrznej,
ktore zawiera opis odpowiedzialnosci
kierownictwa za ustanowienie i
utrzymanie skutecznej struktury kontroli
wewnetrznej oraz oceng skutecznosci
struktury kontroli wewnetrznej.
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Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 15 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(15) Postrzegana niezaleznos$¢ agencji
ratingowych mogtaby zosta¢ szczegolnie
zagrozone, gdyby ci sami akcjonariusze
lub wspolnicy inwestowali w rézne agencje
nienalezace do tej samej grupy agencji
ratingowych, w kazdym razie w przypadku
gdy inwestycje te osiggnelyby okreslony
poziom, umoZliwiajgcy takim
akcjonariuszom lub wspdlnikom
wywieranie znacznego wplywu na
dziatalnosé agencji. Dlatego tez, w celu
zapewnienia niezaleznosci (i postrzeganej
niezaleznosci) agencji ratingowych, nalezy
wprowadzi¢ bardziej rygorystyczne zasady
dotyczace relacji pomiedzy agencjami
ratingowymi a ich akcjonariuszami. Zadna
osoba nie powinna zatem jednoczesnie
posiadaé piecioprocentowego lub
wiekszego udzialu w wiecej niz jednej
agencji ratingowej, chyba ze agencje te
naleza do jednej grupy.

Poprawka 24

Poprawka

(15) Postrzegana niezaleznos$¢ agencji
ratingowych mogtaby zosta¢ szczegolnie
zagrozona, gdyby ci sami akcjonariusze
lub wspolnicy inwestowali w rézne agencje
nienalezace do tej samej grupy agencji
ratingowych. Dlatego tez, w celu
zapewnienia niezaleznosci (i postrzeganej
niezaleznosci) agencji ratingowych, nalezy
wprowadzi¢ bardziej rygorystyczne zasady
dotyczace relacji pomiedzy agencjami
ratingowymi a ich akcjonariuszami. Z tego
wzgledu akcjonariuszowi lub wspolnikowi
posiadajgcemu co najmniej 5% udziatow
w jednej agencji ratingowej nie powinno
sig zezwoli¢ na posiadanie jakichkolwiek
udzialow w innej agencji ratingowej,
chyba Ze agencje te naleza do jednej grupy.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Punkt 16 preambuly
Tekst proponowany przez Komisje

(16) Cel zapewnienia wystarczajgcej
niezaleznosci agencji ratingowych
wymaga takze, aby inwestorzy nie
posiadali jednoczesnie
piecioprocentowych lub wigkszych
udzialow w wiecej niz jednej agencji
ratingowej. Dyrektywa 2004/109/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
15 grudnia 2004 w sprawie harmonizacji
wymogow dotyczqcych przejriystosci
informacji o emitentach, ktorych papiery
wartosciowe dopuszczane sq do obrotu na
rynku regulowanym wymaga, aby osoby
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Poprawka

skreslony

PE480.852v05-00

PL



PL

kontrolujgce 5 % praw glosu w spotce
notowanej na rynku regulowanym
publicznie ujawnily ten fakt, ze wzgledu
na, miedzy innymi, prawo inwestorow do
informacji o zmianach struktury glosow w
tej spolce. Uwaza sig zatem, ze 5 % praw
glosu stanowi istotny udzial
umoZzliwiajgcy wplywanie na strukture
glosow w spolce. Wiasciwe jest zatem
wykorzystanie takiego 5 % poziomu do
celéw ograniczenia jednoczesnych
inwestycji w wigcej niz jednq agencje
ratingowq. Srodek ten nie moze zostaé
uznany za nieproporcjonalny, poniewaz
wszystkie zarejestrowane agencje
ratingowe w Unii to przedsigbiorstwa
nienotowane na rynku regulowanym, a
zatem niepodlegajqce zasadom
przejrzystosci oraz procedurom
obowiqzujgcym w przypadku spolek
notowanych na rynku regulowanym w
UE. Przedsi¢biorstwa nienotowane sq
czesto zarzqgdzane na mocy protokotow lub
umow akcjonariuszy, a liczba
akcjonariuszy lub wspdlnikow jest
zazwyczaj niewielka. Dlatego teZ nawet
udzial mniejszosciowy w nienotowanej
agencji ratingowej moze by¢é wplywowy.
Niemniej jednak, aby zapewnicé moZliwosé
czysto ekonomicznych inwestycji w
agencje ratingowe, zakaz jednoczesnego
inwestowania w wigcej niz jedng agencje
ratingowgq nie powinien by¢ rozszerzany
na inwestycje dokonywane za
posrednictwem funduszy inwestycyjnych
zarzqgdzanych przez strony trzecie
niezalezne od inwestora i niebedqgce pod
jego wplywem.

Poprawka 25

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 17 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje
(17) Nowe zasady ograniczajqce okres
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24/92

Poprawka

(17) Dalsza koncentracja na rynku

RR\911160PL.doc



trwania relacji biznesowych pomiedzy
emitentem a agencjq ratingowq ;naczgco
zmienilyby ksztalt rynku ratingow
kredytowych w Unii, na ktérym panuje
obecnie duza koncentracja. Pojawilyby sie
nowe mozliwosci rynkowe dla malych i
srednich agencji ratingowych, ktore, aby
podjgé te wyzwania, musialyby si¢
rozwingé¢ w ciggu pierwszych lat po
wejsciu w Zycie nowych przepisow.
Zmiany te prawdopodobnie bedqg
skutkowaly pojawieniem si¢
roZnorodnosci na rynku. Jednakze cele i
skutecznosé nowych przepisow bylyby w
duzej mierze zagrozone, jezeli w ciggu
tych pierwszych lat duze, uznane agencje
ratingowe uniemozliwialyby konkurentom
stworzenie wiarygodnych alternatyw
poprzez przejmowanie tych podmiotow.
Dalsza koncentracja na rynku ratingow
kredytowych napg¢dzana przez duze,
uznane podmioty spowodowataby
zmniejszenie ilosci dostepnych,
zarejestrowanych agencji, prowadzac tym
samym do trudno$ci z wyborem dla
emitentow, ktorzy muszq regularnie
wyznaczaé jedng lub wiecej nowych
agencji ratingowych, oraz zaktocajac
sprawnos¢ dziatania nowych przepisow.
Co wazniejsze, dalsza koncentracja
napedzana przez duze, uznane agencje
ratingowe uniemozliwitaby w
szczegblnos$ci pojawienie si¢ wigkszej
réznorodnos$ci na rynku.

Poprawka 26

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 17 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\911160PL.doc

ratingdw kredytowych napedzana przez
duze, uznane podmioty spowodowataby
zmniejszenie ilosci dostepnych,
zarejestrowanych agencji, prowadzac tym
samym do trudnosci z wyborem dla
emitentéw oraz zaklocajac prawidltowe
funkcjonowanie rynku. Co wazniejsze,
dalsza koncentracja napgdzana przez duze,
uznane agencje ratingowe uniemozliwilaby
w szczegdlnosci pojawienie si¢ wigkszej
roznorodnos$ci na rynku.

Poprawka

(17a) W celu wsparcia mechanizmu
rotacji i zmniejszenia koncentracji rynku
ratingow nominalna kwota, jakq moZze
oceniaé poszczegolna agencja ratingowa,
powinna zosta¢ ograniczona w przypadku
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Poprawka 27

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 18 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(18) Skutecznosé przepisow dotyczgcych
niezaleZnosci oraz zapobiegania
konfliktom intereséw, zgodnie z ktérymi
agencje ratingowe nie powinny przez
dlugi okres czasu swiadczy¢ ustug
ratingowych na rzecz tego samego
emitenta, moglaby zostaé ostabiona w
sytuacji gdy agencje ratingowe moglyby
byé, bezposrednio lub posrednio,

akcjonariuszami lub wspdlnikami innych

agencji ratingowych.

Poprawka 28

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 19 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(19) Wazne jest, aby dopilnowanie, aby
zmiany metod ratingowych nie
powodowaty, ze metody te stajg si¢ mniej
rygorystyczne. W tym celu emitenci,
inwestorzy i inne zainteresowane strony
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kazidego emitenta do 50%. Ma to na celu
zachecenie emitentow do wspolpracy z
wiekszq liczbq agencji ratingowych. Aby
nie karaé emitentow, ktorzy dobrowolnie
lub z racji zobowigzan prawnych zlecajq
wigcej niz jeden rating w odniesieniu do
okreslonego papieru wartosciowego lub
ktdrzy wyemitowali tylko jeden papier
wartosciowy, nominalna kwota
odpowiadajgca papierom wartosciowym
ocenianym przez wiecej niz jednq agencje
ratingowg powinna zostac podzielona
miedzy agencje wystawiajqgce oceny
ratingowe na potrzeby tego ograniczenia.

Poprawka

skreslony

Poprawka

(19) Wazne jest, aby dopilnowanie, aby
zmiany metod ratingowych nie
powodowaty, ze metody te stajg si¢ mniej
rygorystyczne. W tym celu emitenci,
inwestorzy i inne zainteresowane strony

RR\911160PL.doc



powinni mie¢ mozliwo$¢ skomentowania
wszelkich zamierzonych zmian metod
ratingowych. Pomoze im to zrozumie¢
przyczyny stojace za nowymi metodami
oraz za dang zmiang. Przekazywane przez
emitentow 1 inwestoréw uwagi dotyczace
nowych metod mogg stanowi¢ cenny
wklad dla agencji ratingowych przy
opracowywaniu tych metod. Ponadto,
przed zastosowaniem nowych metod
ratingowych w praktyce, EUNGIPW
powinien zweryfikowaé i potwierdzi¢ ich
zgodno$¢ z art. 8 ust. 3 rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009 oraz odpowiednim
regulacyjnym standardem technicznym.
EUNGIiPW powinien sprawdzi¢, czy
proponowane metody sa rygorystyczne,
systematyczne, zapewniaja ciaglos$¢ oraz
podlegaja weryfikacji na podstawie
doswiadczen historycznych, w tym
weryfikacji ex post. Taki proces
weryfikacji nie powinien jednak
przyznawa¢ EUNGiPW zZadnych praw
przeprowadzania oceny adekwatno$ci
proponowanej metody lub tresci ratingdw
kredytowych sporzadzonych na podstawie
zastosowanych metod.

Poprawka 29

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 19 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg
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powinni mie¢ mozliwo$¢ skomentowania
wszelkich zamierzonych zmian metod
ratingowych. Pomoze im to zrozumieé
przyczyny stojace za nowymi metodami
oraz za dang zmiang. Przekazywane przez
emitentow 1 inwestoréw uwagi dotyczace
nowych metod mogg stanowi¢ cenny
wklad dla agencji ratingowych przy
opracowywaniu tych metod. Ponadto,
przed zastosowaniem nowych metod
ratingowych w praktyce, EUNGIPW
powinien zweryfikowaé i potwierdzi¢ ich
zgodnos$¢ z art. 8 ust. 3 rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009 oraz odpowiednim
regulacyjnym standardem technicznym.
EUNGIiPW powinien sprawdzi¢, czy
proponowane metody sa rygorystyczne,
systematyczne, zapewniajg ciaggtos¢ oraz
podlegaja weryfikacji na podstawie
doswiadczen historycznych, w tym
weryfikacji ex post. Taki proces
weryfikacji nie powinien jednak w Zadnym
razie przyznawa¢ EUNGiPW Zadnych
praw ex ante do przeprowadzania oceny
adekwatnos$ci proponowanej metody lub
tresci ratingdéw kredytowych
sporzadzonych na podstawie
zastosowanych metod. EUNGIPW
powinien zadbaé o utrzymanie
roznorodnosci metod.

Poprawka

(19a) Metody ratingowe powinny
uwzgledniaé ryzyko finansowe wynikajgce
z zagrozen dla Srodowiska. Takie ryzyko
obejmuje migdzy innymi ryzyko dla
dlugoterminowej zdolnosci kredytowej
dtuznikow w istotny sposob naraZonych
na dziatlanie czynnikow srodowiskowych
lub zmian w wymogach prawnych
zwigzanych z kwestiami Srodowiskowymi,
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wplyw kwestii Srodowiskowych na
ekspozycje cen towarow oraz wplyw
ryzyka niepodlegajgcego ubezpieczeniu,
ktore nie zostalo uwzglednione w ramach
regulacyjnych instytucji oraz w ich
wewnetrznych ramach zarzqdzania
ryzykiem operacyjnym.

Uzasadnienie

Takie wypadki jak katastrofa platformy Deepwater Horizon i elektrowni TEPCO w
Fukushimie, spowodowaty ogromne koszty finansowe dla uczestniczgcych korporacji, bankow
i panstw. Dlatego konieczne jest uwzglednienie ryzyka srodowiskowego przy kwestii ratingow

kredytowych.

Poprawka 30

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 20 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(20) Ze wzgledu na ztozonos¢
strukturyzowanych instrumentéw
finansowych, agencje ratingowe nie
zawsze mogly zapewni¢ wystarczajaco
wysoka jakos$¢ ratingdw kredytowych tych
instrumentow. Doprowadzito to do utraty
zaufania rynkow do takich ratingéw. Aby
odzyska¢ zaufanie, nalezatoby zobowigzaé
emitentow lub powigzane z nimi strony
trzecie do zaangazowania dwoch réznych
agencji ratingowych na potrzeby
wystawiania ratingéw kredytowych
strukturyzowanych instrumentow
finansowych, co moze doprowadzi¢ do
r6znych 1 konkurencyjnych ocen. Moze to
roéwniez zmniejszy¢ zjawisko nadmiernego
polegania na pojedynczym ratingu
kredytowym.

PE480.852v05-00

Poprawka

(20) Ze wzgledu na ztozonos¢
strukturyzowanych instrumentéw
finansowych, agencje ratingowe nie
zawsze mogly zapewni¢ wystarczajaco
wysoka jako$¢ ratingéw kredytowych tych
instrumentow. Doprowadzito to do utraty
zaufania rynkow do takich ratingéw. Aby
odzyska¢ zaufanie, nalezatoby zobowigzaé
emitentow lub powigzane z nimi strony
trzecie do zaangazowania co najmniej
dwoch roznych agencji ratingowych na
potrzeby wystawiania ratingéw
kredytowych strukturyzowanych
instrumentow finansowych, co moze
doprowadzi¢ do r6znych 1
konkurencyjnych ocen. Moze to réwniez
zmniejszy¢ zjawisko nadmiernego
polegania na pojedynczym ratingu
kredytowym. Poniewa? szczegdlne
znaczenie ma stosowanie w odniesieniu do
ratingow norm jakosciowych, nalezy
rozwazy¢ wprowadzenie ogolnych,
okresowych przeglgdow jakosci agencji
ratingowych, tak aby w przyszlosci
uniknqgé wspomnianych wyzej bledow w
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Poprawka 31

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 20 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 32

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 21 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(21) Dyrektywa xxxx/xx/UE Parlamentu
Europejskiego 1 Rady z dnia [...] w
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ratingach, ktore mozna przypisaé brakowi
kompetencji.

Poprawka

(20a) Ratingi wystawiane przez agencje
ratingowe powinny by¢ bezposrednio
powiqgzane 7 ryzykiem kredytowym. To
jedyny sposob, aby zapewnié
porownywalnosé, zaréowno pod wzgledem
systemow, z ktérych korzystajq
poszczegblne agencje ratingowe, jak i pod
wzgledem rodzaju ocenianych
instrumentéw finansowych.
Niedopuszczalne jest, aby inwestorzy i
organy regulacyjne nie dysponowali
konkretnym, obiektywnym i
weryfikowalnym kryterium, dzieki
ktoremu mozZna przynajmniej po fakcie
porownad ratingi oraz oceny ryzyka
roznych agencji. Ponadto aden system
ratingow kredytowych nie moze byé
wiarygodny, jezeli instrumenty finansowe
oceniane sq tak samo, choé
prawdopodobienstwo niewykonania
zobowiqzan jest rozne. EUNGiPW
powinien opracowacé tharmonizowang
skale ratingowgq, przyjmujgcq
prawdopodobienstwo niewykonania
zobowigzan za decydujqce kryterium przy
wystawianiu ratingow.

Poprawka

(21) Dyrektywa xxxx/xx/UE Parlamentu
Europejskiego 1 Rady z dnia [...] w
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sprawie warunkow podejmowania i
prowadzenia dzialalnosci przez instytucje
kredytowe oraz nadzoru ostrozno$ciowego
nad instytucjami kredytowymi i firmami
inwestycyjnymi*® wprowadzita przepis
wymagajacy od bankoéw i firm
inwestycyjnych przeprowadzania oceny
ryzyka kredytowego podmiotow i
instrumentow finansowych, w ktére same
inwestuja, i niepolegania jedynie na
zewngtrznych ratingach w tym wzgledzie.
Zasada ta powinna by¢ rozszerzona na inne
przedsigbiorstwa finansowe regulowane
przez prawo Unii, w tym na
zarzadzajacych inwestycjami. Panstwa
cztonkowskie nie powinny by¢ uprawnione
do wprowadzania przepisow, ktére
umozliwiajg bardziej rygorystyczne
poleganie przez tych inwestorow na
ratingach zewnetrznych.

Poprawka 33

sprawie warunkow podejmowania i
prowadzenia dzialalnosci przez instytucje
kredytowe oraz nadzoru ostrozno$ciowego
nad instytucjami kredytowymi i firmami
inwestycyjnymi*® wprowadzita przepis
wymagajacy od bankow i firm
inwestycyjnych przeprowadzania oceny
ryzyka kredytowego podmiotow i
instrumentow finansowych, w ktére same
inwestuja, i niepolegania jedynie na
zewngtrznych ratingach w tym wzgledzie.
Zasada ta powinna by¢ rozszerzona na inne
przedsigbiorstwa finansowe regulowane
przez prawo Unii, w tym na
zarzadzajacych inwestycjami. Panstwa
cztonkowskie nie powinny by¢ uprawnione
do wprowadzania przepisow, ktore
umozliwiajg bardziej rygorystyczne
poleganie przez tych inwestorow na
ratingach zewnetrznych. Ponadto parnstwa
czlonkowskie powinny dokonad przeglgdu
swoich przepiséw krajowych i norm
technicznych, aby zagwarantowad, e w
razie odniesienia do ratingow uniknie sie¢
automatycznego polegania na tych
ratingach. Ponadto panstwa czlonkowskie
powinny dokonaé przeglgdu swoich
przepiséw krajowych i norm technicznych,
aby zlikwidowad odniesienia do ratingow
tam, gdzie skutkujg one automatycznym
poleganiem na tych ratingach. Panstwa
czlonkowskie powinny takze dokonaé
przegladu wszystkich odniesien do
okreslonych ratingow, tak aby wzigé pod
uwage wszystkie zarejestrowane i
certyfikowane agencje ratingowe.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Punkt 21 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE480.852v05-00

Poprawka
(21a) Korzystanie z ratingdw nie powinno
wywolywaé automatycznych reakcji w

sytuacji obnizenia oceny ratingowej
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Poprawka 34

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 23 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(23) Inwestorzy, emitenci i inne
zainteresowane strony powinni mie¢
dostep do aktualnych informacji
ratingowych na centralnej stronie
internetowej. Europejski indeks ratingowy
(EURIX) ustanowiony przez EUNGIPW
powinien umozliwi¢ inwestorom tatwe
poréwnywanie wszystkich istniejacych
ratingdw konkretnego ocenianego
podmiotu oraz dostarczy¢ im $rednig ocen.
Aby umozliwi¢ inwestorom poréwnanie
ratingéw tego samego podmiotu wydanych
przez rézne agencje ratingowe, konieczne
jest, aby agencje ratingowe uzywaty
zharmonizowanej skali ratingowej
opracowanej przez EUNGiPW 1 przyjetej
przez Komisje¢ jako regulacyjny standard
techniczny. Stosowanie zharmonizowanej
skali ratingowej powinno by¢
obowigzkowe tylko w przypadku
publikacji ratingdéw na stronie EURIX,
natomiast agencje ratingowe, publikujac
ratingi na swoich stronach internetowych,
powinny mie¢ mozliwo$¢ stosowania
wlasnej skali ratingowej. Obowigzkowe
wykorzystanie zharmonizowanej skali

RR\911160PL.doc

instrumentow diuznych, niezaleinie od
tego, czy sq to instrumenty publiczne czy
prywatne. W przypadku obniZenia oceny
ratingowej dlugu panstwowego obniZeniu
ulega rowniez ocena ratingowa wiadyz
lokalnych i spotek 7 siedzibg w danym
panstwie czlonkowskim, nawet jesli
znajdujq sie one w dobrej sytuacji
finansowej. Takie automatyczne obniZenie
oceny ratingowej nie powinno powodowa¢é
automatycznej sprzedazy papierow
wartosciowych, poniewaz inwestorzy
powinni sami oceni¢ emitenta.

Poprawka

(23) Inwestorzy, emitenci i inne
zainteresowane strony powinni mie¢
dostep do aktualnych informacji
ratingowych na centralnej stronie
internetowej i przez kanaly danych, a
takze otrzymac dostep do kolejnych
kanatow transmisji danych. Europejski
indeks ratingowy (EURIX) ustanowiony
przez EUNG1PW powinien umozliwi¢
inwestorom tatwe poréwnywanie
wszystkich istniejgcych ratingow
konkretnego ocenianego podmiotu oraz
dostarczy¢ im $rednig ocen. Aby
umozliwi¢ inwestorom poréwnanie
ratingébw tego samego podmiotu wydanych
przez rozne agencje ratingowe, konieczne
jest, aby agencje ratingowe uzywaty
zharmonizowanej skali ratingowej
opracowanej przez EUNGIPW we
wspolpracy 7 EUNB oraz Europejski
Urzqd Nadzoru (Europejski Urzqd
Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych
Programow Emerytalnych) (EUNUIPPE)
I przyjetej przez Komisje jako regulacyjny
standard techniczny. Stosowanie
zharmonizowanej skali ratingowej
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ratingowej nie powinno skutkowac
ujednoliceniem metod i procedur agencji
ratingowych, lecz powinno ograniczac si¢
do umozliwienia poréwnywania ratingdw.
Wazne jest, aby strona EURIX zawierata
oprocz zbiorczego indeksu ratingowego
wszystkie dostepne ratingi danego
instrumentu celem umozliwienia
inwestorom zapoznania si¢ z catoscig
opinii przed podjeciem wiasnej decyzji
inwestycyjnej. Zbiorczy indeks ratingowy
moze pomoéc inwestorom uzyskac pierwsza
wskazowke dotyczaca wiarygodnosci
kredytowej jednostki. Indeks EURIX
powinien takze pomdc mniejszym i nowym
agencjom ratingowym zyska¢ wicksza
widocznos¢. Europejski indeks ratingowy
uzupehniatby informacje o historycznych
wynikach publikowanych przez agencje
ratingowe w centralnym repozytorium
EUNGIPW. Parlament Europejski popart
ustanowienie europejskiego indeksu
ratingowego w swojej rezolucji w sprawie
agencji ratingowych z dnia 8 czerwca 2011
r..

Poprawka 35

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 24 preambuly

PE480.852v05-00
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powinno by¢ obowigzkowe tylko w
przypadku publikacji ratingdw na stronie
EURIX, natomiast agencje ratingowe,
publikujac ratingi na swoich stronach
internetowych, powinny mie¢ mozliwo$¢
stosowania witasnej skali ratingowe;.
Obowigzkowe wykorzystanie
zharmonizowanej skali ratingowej nie
powinno skutkowac ujednoliceniem metod
I procedur agencji ratingowych, lecz
powinno ograniczac¢ si¢ do umozliwienia
poréwnywania ratingdw. Wazne jest, aby
strona EURIX zawierata oprocz zbiorczego
indeksu ratingowego wszystkie dostepne
ratingi danego instrumentu celem
umozliwienia inwestorom zapoznania si¢ z
cato$cig opinii przed podjeciem wilasnej
decyzji inwestycyjnej. Zbiorczy indeks
ratingowy moze pomadc inwestorom
uzyskac pierwsza wskazoéwke dotyczaca
wiarygodnosci kredytowej jednostki.
Indeks EURIX powinien takze pomoc
mniejszym i nowym agencjom ratingowym
zyska¢ wigkszg widocznos¢. Agencje
ratingowe, ktore korzystajg 7 modelu
platnosci opartego na subskrypcji lub
oplatach dokonywanych przez
inwestorow, powinny by¢é wylqczone z
obowigzku publikowania poszczegolnych
ratingow i powinny jedynie by¢
uwzgledniane przy obliczaniu sredniego
ratingu. Europejski indeks ratingowy
uzupetiatby informacje o historycznych
wynikach publikowanych przez agencje
ratingowe w centralnym repozytorium
EUNGIPW. Parlament Europejski popart
ustanowienie europejskiego indeksu
ratingowego w swojej rezolucji w sprawie
agencji ratingowych z dnia 8 czerwca 2011
r..
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Tekst proponowany przez Komisje

(24) Ratingi kredytowe majg istotny wptyw
na decyzje inwestycyjne, bez wzgledu na
to, czy s3 wystawiane do celow
regulacyjnych, czy tez nie.Dlatego tez
agencje ratingowe sg zobowigzane
zapewni¢ inwestorow, ze dziataja zgodnie
z przepisami rozporzadzenia (WE) nr
1060/2009, tak aby ich ratingi byty
niezalezne, obiektywne i odpowiedniej
jakosci. Jednak w przypadku braku
umownych relacji pomigdzy agencja
ratingowg a inwestorem, inwestorzy nie
zawsze s3 w stanie wyegzekwowacé
odpowiedzialno$¢ agencji. Dlatego tez
wazne jest, aby uwzgledni¢ odpowiednie
prawo do dochodzenia roszczen przez
inwestoréw, ktdrzy polegali na ratingu
kredytowym wydanym z naruszeniem
przepiséw rozporzadzenia (WE) nr
1060/2009. Inwestor powinien mie¢
mozliwo$¢ pociagnaé agencje¢ ratingowa do
odpowiedzialnosci za wszelkie szkody
spowodowane naruszeniem tego
rozporzadzenia, ktére miato wpltyw na
sporzadzony rating. Naruszenia, ktore nie
wplywaja na sporzadzone ratingi, takie jak
niewypetnienie obowiazkéw dotyczacych
przejrzystosci, nie powinny skutkowaé
roszczeniami cywilnymi.

Poprawka 36

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 25 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(25) Agencje ratingowe powinny ponosic¢
odpowiedzialnos¢ tylko jezeli narusza
umyslnie lub w wyniku razacego
niedbalstwa zobowigzania natozone na nie
na mocy rozporzadzenia (WE) nr
1060/2009. Taka norma dotyczgca
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Poprawka

(24) Ratingi kredytowe majg istotny wptyw
na decyzje inwestycyjne, bez wzgledu na
to, czy s3 wystawiane do celow
regulacyjnych, czy tez nie. Dlatego tez
agencje ratingowe sg zobowigzane
zapewni¢ inwestorow, ze dziataja zgodnie
z przepisami rozporzadzenia (WE) nr
1060/20009, tak aby ich ratingi byty
niezalezne, obiektywne i odpowiedniej
jakosci. Jednak w przypadku braku
umownych relacji pomigdzy agencja
ratingowa a stronami trzecimi, strony
trzecie nie zawsze sg w stanie
wyegzekwowac odpowiedzialno$¢ agencji.
Dlatego tez wazne jest, aby uwzglednic
odpowiednie prawo do dochodzenia
roszczen przez strony trzecie, ktore
polegaly na ratingu kredytowym wydanym
Z naruszeniem przepisoOw rozporzadzenia
(WE) nr 1060/2009. Strony trzecie
powinny mie¢ mozliwos¢ pociagnac
agencje ratingowa do odpowiedzialnosci za
wszelkie szkody spowodowane
naruszeniem tego rozporzadzenia, ktore
mialo wptyw na sporzadzony rating.
Naruszenia, ktore nie wptywaja na
sporzadzone ratingi, takie jak
niewypelnienie obowigzkow dotyczacych
przejrzystosci, nie powinny skutkowaé
roszczeniami cywilnymi.

Poprawka

(25) Agencje ratingowe powinny ponosic
odpowiedzialnos¢ tylko jezeli narusza
umyslnie lub w wyniku razacego
niedbalstwa zobowigzania nalozone na nie
na mocy rozporzadzenia (WE) nr
1060/2009. Naruszenia zasad
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zawinienia oznacza, Ze agencje ratingowe
nie powinny spodziewadé sig roszczen
odszkodowawczych, jezeli zaniedbajq
poszczegolne zobowigzania wynikajgce
rozporzqdzenia bez powainego
lekcewaZenia swoich obowigzkow. Jest to
wlasciwa norma dotyczgca zawinienia,
poniewaz dziatalnosé ratingow
kredytowych obejmuje pewien stopien
oceny zloZonych czynnikow
ekonomicznych, a zastosowanie réZnych
metod moze prowadzi¢ do roinych
wynikow, 7 ktorych Zaden nie bedzie mogt
by¢é zakwalifikowany jako bledny.

Poprawka 37

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 26 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(26) Wazne jest zapewnienie inwestorom
skutecznego prawa do dochodzenia
roszczen wobec agencji ratingowych.
Poniewaz inwestorzy nie maja
bezposredniego wgladu w wewngtrzne
procedury agencji ratingowych, czesciowe
odwrocenie ci¢zaru dowodu co do
zaistnienia naruszenia oraz wptywu
naruszenia na opracowany rating wydaje
si¢ by¢ odpowiednie, jezeli inwestor
przedstawil rozsadne argumenty
swiadczace o istnieniu takiego naruszenia.
Jednak cigzar dowodu co do zaistnienia
szkody oraz zwigzku przyczynowego
pomiedzy naruszeniem a szkodg powinien
w petni leze¢ po stronie inwestora, gdyz
obie te kwestie znajduja si¢ bardziej w
sferze dziatania inwestora.

Poprawka 38

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 27 preambuly

PE480.852v05-00

organizacyjnych i operacyjnych agencji
ratingowych nie stanowig podstawy do
roszczen odszkodowawczych stron
trzecich wobec agencji ratingowych,
nawet jesli sq przedmiotem srodkow
dyscyplinarnych EUNGIiPW.
Odpowiedzialnosé agencji ratingowych
przed wlasciwymi sqdami cywilnymi
podlega przepisom tych sqdow.

Poprawka

(26) Wazne jest zapewnienie Stronom
trzecim skutecznego prawa do dochodzenia
roszczen wobec agencji ratingowych.
Poniewaz strony trzecie nie maja
bezposredniego wgladu w wewnetrzne
procedury agencji ratingowych, czgsciowe
odwrocenie ci¢zaru dowodu co do
zaistnienia naruszenia oraz wptywu
naruszenia na opracowany rating wydaje
si¢ by¢ odpowiednie, jezeli strony trzecie
przedstawily rozsadne argumenty
swiadczace o istnieniu takiego naruszenia.
Jednak ciezar dowodu co do zaistnienia
szkody oraz zwigzku przyczynowego
pomiedzy naruszeniem a szkodg powinien
w petni leze¢ po stronie strony trzeciej,
gdyz obie te kwestie znajdujg si¢ bardziej
W jej sferze dziatania.
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Tekst proponowany przez Komisje

(27) W sprawach dotyczacych
odpowiedzialno$ci cywilnej agencji
ratingowej nieobjetych niniejszym
rozporzadzeniem powinny obowigzywac
przepisy krajowe okreslone odpowiednimi
przepisami prawa prywatnego
miedzynarodowego. Sad wlasciwy do
orzekania w sprawie roszczenia z tytutu
odpowiedzialnosci cywilnej wysunigtego
przez inwestora powinien zosta¢ okre§lony
na podstawie odpowiednich przepiséw

dotyczacych jurysdykcji miedzynarodowe;.

Poprawka 39

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 29 preambuly

Tekst proponowany przez Komisjg

(29) W celu dalszego ztagodzenia
konfliktow interesow oraz utatwienia
uczciwej konkurencji na rynku ratingéw
kredytowych, wazne jest, aby zapewnic
niedyskryminacyjno$¢ optat pobieranych
przez agencje ratingowe od klientow.
Roéznice w optatach pobieranych za ten
sam rodzaj ustugi powinny by¢
uzasadnione jedynie roznicami faktycznie
poniesionych kosztéw S§wiadczenia tej
ustugi dla réznych klientow. Ponadto,
oplaty pobrane za ustugi ratingowe
Swiadczone emitentowi nie powinny
zaleze¢ od wynikdéw wykonanej pracy lub
$wiadczenia powigzanych (pomocniczych)
ustug. Ponadto, celem umozliwienia
skutecznego nadzoru nad przestrzeganiem
tych zasad, agencje ratingowe powinny
informowa¢ EUNGiPW o wysoko$ciach
optat otrzymywanych od kazdego ze

RR\911160PL.doc
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Poprawka

(27) Ze wzgledu na roinice w prawie
cywilnym poszczegolnych panstw
czltonkowskich nalezy zwrécié szczegolng
uwage na definicje wlasciwej jurysdykcji.
W sprawach dotyczacych
odpowiedzialnosci cywilnej agencji
ratingowej nieobjetych niniejszym
rozporzadzeniem powinny obowigzywac
przepisy krajowe okre$lone odpowiednimi
przepisami prawa prywatnego
miedzynarodowego. Sad wiasciwy do
orzekania w sprawie roszczenia z tytutu
odpowiedzialnos$ci cywilnej wysunigtego
przez inwestora powinien zosta¢ okre§lony
na podstawie odpowiednich przepiséw
dotyczacych jurysdykcji migdzynarodowe;.

Poprawka

(29) W celu dalszego ztagodzenia
konfliktow interesOw oraz utatwienia
uczciwej konkurencji na rynku ratingéw
kredytowych, wazne jest, aby zapewnic
niedyskryminacyjno$¢ optat pobieranych
przez agencje ratingowe od klientow.
Roéznice w optatach pobieranych za ten
sam rodzaj ustugi powinny by¢
uzasadnione jedynie réznicami faktycznie
poniesionych kosztow §wiadczenia tej
ustugi dla réznych klientow. Ponadto,
optaty pobrane za ustugi ratingowe
Swiadczone emitentowi nie powinny
zaleze¢ od wynikdéw wykonanej pracy lub
$wiadczenia powigzanych (pomocniczych)
ustug. Ponadto, celem umozliwienia
skutecznego nadzoru nad przestrzeganiem
tych zasad, agencje ratingowe powinny
zawsze informowa¢ EUNGiPW o
wysokosciach oplat otrzymywanych od
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swoich klientéw oraz o swojej ogolnej
polityce cenowej.

Poprawka 40

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 30 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(30) Aby przyczyni¢ si¢ do wystawiania
aktualnych i wiarygodnych ratingow
panstw, a takze utatwi¢ ich zrozumienie
przez uzytkownikow, wazne jest, aby
regularnie weryfikowac ratingi. Istotne jest
réwniez zwigkszenie przejrzystosci w
zakresie przeprowadzonych prac
badawczych, pracownikow przydzielonych
do przygotowania ratingéw oraz
podstawowych zalozen ratingdow
kredytowych poczynionych przez agencje

ratingowe w odniesieniu do dlugu panstwa.

Poprawka 41

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 30 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg

PE480.852v05-00
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kazdego ze swoich klientow oraz o swojej
0golnej polityce cenowej.

Poprawka

(30) Aby przyczyni¢ si¢ do wystawiania
aktualnych i wiarygodnych ratingow
panstw, a takze utatwi¢ ich zrozumienie
przez uzytkownikow, wazne jest, aby
regularnie weryfikowac¢ ratingi. W celu
umozliwienia lepszego zrozumienia
ratingow naleZy oprocz regularnych
kontroli opracowaé przeglqd, ktory ulatwi
uzytkownikom zrozumienie procesu
obliczania ratingoéw. Istotne jest rowniez
zwiekszenie przejrzystosci w zakresie
przeprowadzonych prac badawczych,
pracownikéw przydzielonych do
przygotowania ratingow, ich obecnosci na
miejscu oraz podstawowych zatozen
ratingéw kredytowych poczynionych przez
agencje ratingowe w odniesieniu do dtugu
panstwa i jednostek publicznych.

Poprawka

(30a) Komisja powinna zbadaé¢ moZliwosci
utworzenia niezaleznej europejskiej
agencji ratingowej lub ustanowié przepisy
pozwalajgce europejskim agencjom
ratingowym na przeprowadzenie
bezstronnej i obiektywnej oceny
wiarygodnosci panstw czlonkowskich z
uwzglednieniem ich rozwoju gospodarczo-
spolecznego. W razie koniecznosci
Komisja powinna przedloZy¢ odpowiednie
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Poprawka 42

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 30 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 43

whnioski ustawodawcze.

Poprawka

(30b) Przy ocenie obligacji panstw i
jednostek publicznych naleZy upubliczniaé
fizyczng lokalizacje zespolow analitykow.
Ponadto obecnosé zespotu analitykow na
miejscu przez pewien okres powinna byé
obowigzkowa. Informacja na temat
dlugosci tego okresu powinna by¢ rowniez
ujawniana.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Punkt 32 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(32) Ze wzgledu na specyfike ratingdw
panstw oraz w celu ograniczenia ryzyka
niestabilnosci, nalezy wymagac¢ od agencji
ratingowych, aby publikowaly te ratingi
tylko po zakonczeniu dnia roboczego
systemOw obrotu majacych siedzibe w Unii
1 co najmniej na godzing przed ich
otwarciem.
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Poprawka

(32) Ze wzgledu na specytike ratingdw
panstw oraz w celu ograniczenia ryzyka
niestabilnosci, nalezy wymagac¢ od agencji
ratingowych, aby publikowaly te ratingi
tylko po zakonczeniu dnia roboczego
systemOw obrotu majacych siedzibe w Unii
I o najmniej na godzing przed ich
otwarciem. Ponadto wydaje sig, Ze
naleZaloby wzmocnié uregulowania w
zakresie postepowania 7 informacjami
poufnymi. Agencja ratingowa powinna
mie¢ moZliwos¢ opoinienia publicznego
ujawnienia informacji poufnych, pod
warunkiem Ze takie opoznienie nie
wprowadzi opinii publicznej w blqd, a
emitent bedzie mial faktyczng mozliwosé
zachowania poufnosci tej informacji.
Wykaz 0s6b uprawnionych do
otrzymywania informacji zgodnie 7 zasadg
12 godzin powinien by¢ rownies
ograniczony i wyraznie okreslony przez
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Poprawka 44

oceniany podmiot.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Punkt 32 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 45

Poprawka

(32a) Aby lepiej zajqé sie kwestiq dtugu
panstwowego, Komisja powinna
przedloiy¢ Parlamentowi Europejskiemu i
Radzie sprawozdanie dotyczgce
ustanowienia w peltni niezaleinej
publicznej europejskiej agencji
kredytowej, ktorej zadaniem bedzie ocena
wiarygodnosci kredytowej dlugu
panstwowego panstw czlonkowskich. W
sprawozdaniu tym naleiy okreslié, czy
ktoras 7 istniejgcych instytucji moglaby
przeprowadzad rating diugu
panstwowego. Jesli ma to zastosowanie,
sprawozdanie powinno obejmowa¢
wniosek ustawodawczy. Nowej publicznej
europejskiej agencji kredytowej nalezy
zapewni¢ potrzebny personel i srodki, aby
zagwarantowac wysokgq jakosé¢ oceny.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Punkt 32 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE480.852v05-00

Poprawka

(32b) Uwzgledniajgc specyfike ratingow
dltugow publicznych, a takie aby unikngé
efektu domina w panstwach
cztonkowskich, naleiy zakazaé wydawania
oswiadczen o przeglgdzie danej grupy
panstw, nawet jesli mialyby im
towarzyszy¢ indywidualne sprawozdania
panstwowe.
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Poprawka 46

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 32 ¢ preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 47

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 32 d preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

(32¢) W celu oiywienia konkurencji
nalezy utworzyé w pelni niezaleing
europejskq fundacje ratingow
kredytowych. W zwiqzku 7 tym naleZy z
zadowoleniem przyjgcé wszelkie obiecujgce
i prawdziwie niezaleZne prywatne
inicjatywy rynkowe na rzecz wigczenia do
tego sektora nowych uczestnikow.

Poprawka

(32d) Ratingi panstw sq wainym
wskaZnikiem dla inwestorow, powinny
wigc byé niezaleine, w tym rownie? od
panstw. JeZeli w danym kraju istniejg
dodatkowe srodki wsparcia, mozna to
zaznaczy¢ w odpowiednim komentarzu.

Uzasadnienie

Stabilnos¢ kraju objetego programem moze byc¢ wigksza niz indywidualnego ratingu.

Poprawka 48

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 32 e preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\911160PL.doc

Poprawka

(32e) W odniesieniu do prawa Unii banki
i inne przedsiebiorstwa, ktore nie zlecily
ratingu lub nie mogq polegac na
bedqgcych przedmiotem obrotu swapach
ryzyka kredytowego, nie mogq podlegaé

PE480.852v05-00
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Poprawka 49

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 32 f preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 50

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 32 g preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE480.852v05-00
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Zadnej ocenie automatycznie zwigzanej 7
ratingami lub swapami ryzyka
kredytowego. Zakaz ten powinien mieé
zastosowanie niezaleznie od tego, czy
ocena jest przeprowadzana do celéw
regulacyjnych, czy tez do transakcji
biznesowych. Oceng ryzyka tych jednostek
przeprowadza si¢ zgodnie 7 metodami
zatwierdzonymi przez wlasciwe organy.

Poprawka

(32f) Komisja powinna przedloiyé
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
sprawozdanie w celu zbadania
alternatywnych modeli oceny i ratingu,
ktore opierajq si¢ na faktycznym ryzyku
niewykonania zobowigzan emitenta.
Sprawozdanie to powinno okreslaé, jakie
korzysci przynosi taki model w zwigzku 7
oceng wiarygodnosci dlugu panstw
cztonkowskich.

Poprawka

(32g) Zadaniem agencji ratingowych jest
przedstawianie analizy finansowej i oceny
wiarygodnosci kredytowej. W Zadnym
wypadku nie moze to obejmowac oceny
polityki gospodarczej rzqdu lub
wydawania odnosnych zalecen. Agencja
ratingowa, ktora wykracza poza swoj
zakres kompetencji, powinna otrzgymaé
publiczne ostrzeienie od EUNGIPW, aw
razie ponownego przekroczenia
uprawnien zostac pociggnieta do

RR\911160PL.doc



Poprawka 51

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 32 h preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 52

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 32 i preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 53

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 34 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje
(34) Komisja powinna przyja¢ projekt

RR\911160PL.doc

odpowiedzialnosci, co mogtoby skutkowad
nawet odebraniem licencji.

Poprawka

(32h) NalezZy zachecaé mniejsze agencje
ratingowe do utworzenia sieci
europejskich agencji ratingowych —w
Jformie partnerstwa bgd? wspdlnej sieci —
w celu korzystania z istniejgcych zasobow
i personelu, co pozwoliloby im na lepsze
zaspokojenie popytu oraz konkurowanie z
duiymi agencjami ratingowymi,
dziatajgcymi na szczeblu transgranicznym
i migdzynarodowym.

Poprawka

(32i) Powinno by¢é mozliwe korgystanie na
terytorium Unii z ratingéw agencji
ratingowych z siedzibg w kraju trzecim
pod warunkiem, Ze ratingi te zostaly
potwierdzone przez agencje ratingowq
majgcgq siedzibe na terytorium Unii i
zarejestrowang zgodnie 7 niniejszym
rozporzqdzeniem.

Poprawka
(34) Komisja powinna przyja¢ projekt

PE480.852v05-00
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regulacyjnych standardow technicznych
opracowanych przez EUNGIPW w
zakresie tresci dokumentacji przekazania
klienta w sytuacji, gdy jedna agencja
ratingowa jest zastgpowana inng, tresci,
czgstotliwosci 1 sposobu prezentacji
przekazywanych przez emitentéw
informacji o strukturyzowanych
instrumentach finansowych, harmonizacji
standardowej skali ratingowej, ktdra ma
by¢ wykorzystywana przez agencje
ratingowe, prezentacji informacji, w tym
ich struktury, formatu, metody i okresu
raportowania, ktére agencje ratingowe
powinny przekazywaé EUNGiIPW w
zakresie indeksu EURIX, a takze tresci
oraz formatu okresowych raportow o
optatach pobieranych przez agencje
ratingowe celem prowadzenia biezacego
nadzoru przez EUNGIPW. Komisja
powinna przyjac te standardy poprzez akty
delegowane zgodnie z art. 290 Traktatu
oraz zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia
(UE) nr 1095/2010.

Poprawka 54

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 35 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg

Poprawka 55

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 36 a preambuly (nowy)

PE480.852v05-00
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regulacyjnych standardow technicznych
opracowanych przez EUNGIPW w
zakresie tresci, czestotliwosci 1 sposobu
prezentacji przekazywanych przez
emitentéw informacji o strukturyzowanych
instrumentach finansowych, harmonizacji
standardowej skali ratingowej, ktéra ma
by¢ wykorzystywana przez agencje
ratingowe, prezentacji informacji, w tym
ich struktury, formatu, metody i okresu
raportowania, ktore agencje ratingowe
powinny przekazywaé EUNGiPW w
zakresie indeksu EURIX, a takze tresci
oraz formatu okresowych raportow o
optatach pobieranych przez agencje
ratingowe celem prowadzenia biezacego
nadzoru przez EUNGIPW. Komisja
powinna przyjac¢ te standardy poprzez akty
delegowane zgodnie z art. 290 Traktatu
oraz zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia
(UE) nr 1095/2010.

Poprawka

(35a) Wykonujqc swoje zadania zgodnie 7
niniejszym rozporzqdzeniem, EUNGiPW
powinien zwracacé uwage na zachowanie
spojnosci migdzynarodowych standardow
nadzorczych dotyczgcych agencji
ratingowych oraz na zapewnienie
porownywalnosci ratingdw na calym
Swiecie.
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Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 56

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 36 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\911160PL.doc

Poprawka

(36a) Komisja powinna przedtozyé
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
sprawozdanie, a w razie potrzeby wniosek,
w celu oceny moZzliwosci utworzenia W
ramach Komisji europejskiego urzedu ds.
zadtuienia, odpowiedzialnego za
zarzgdzanie wszelkimi kwestiami
zwigzanymi 7 rocznymi planami emisji
dtugu panstw czltonkowskich, odnowienia
niesplaconego dlugu i oceny stabilnosci
zadltuzenia rzqdow wszystkich panstw
czlonkowskich, oraz za ich koordynacje.
Taki urzgd powinien rowniez okresowo
publikowaé na jednej stronie internetowej
wszystkie dane na temat dlugu
publicznego panstw czltonkowskich,
deficytu i innych wskaZnikow
makroekonomicznych. Nie bedgc agencjq
ratingowgq oraz nie wystawiajqgc ratingow
kredytowych, europejski urzqd ds.
zadluZenia powinien udostepniaé
inwestorom wszelkie odnosne dane
dotyczgce diugu panstwowego i innych
glownych wskaznikow
makroekonomicznych. Takie
publikowanie informacji na jednej stronie
internetowej powinno ostabi¢ nadmierne
poleganie na ratingach i zwigkszyé
przejrzystosé.

Poprawka

(36b) Do konca 2012 r. Komisja powinna
przedloiy¢ sprawozdanie w sprawie
mozliwosci utworzenia sieci mniejszych
agencji ratingowych w celu oZywienia
konkurencji na rynku. W sprawozdaniu
tym nalezy ocenié wsparcie finansowe i
pozafinansowe Unii oraz bodZce
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Poprawka 57

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Punkt 37 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

zachecajqce do stworzenia takiej sieci,
przy uwzglednieniu potencjalnego
konfliktu interesow wynikajgcego 7
takiego finansowania publicznego.

Poprawka

(37a) Komisja powinna zbadaé aktualng
sytuacje w zakresie regulacji i nadzoru w
Unii, aby stwierdzi¢, czy inwestorzy i
obywatele sq w stanie samodzielnie oceni¢
ryzyko kredytowe. MoZna by to osiggngdé
zwlaszcza przez naloienie na emitentow
bardziej rygorystycznych wymogéw
publicznego ujawniania informacji przy
rownoleglym ograniczeniu dostepu
agencji ratingowych do niepublicznych
lub uprzywilejowanych informacji.

Uzasadnienie

Ocena ta powinna obejmowac cate ramy nadzorcze i regulacyjne UE, w szczegolnosci w
odniesieniu do m.in. kredytu strukturyzowanego (szczegotowe informacje na temat aktywow
podlegajqcych strukturyzowanym papierom wartosciowym), emitentow korporacyjnych
(ograniczenie do udzielania informacji niepublicznych przez agencje ratingowe) lub
emitentow panstwowych (zwiekszenie przejrzystosci budzetu krajowego).

Poprawka 58

Whniosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 - punkt 1
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 1 —ustep 1

Tekst proponowany przez Komisje

Niniejsze rozporzadzenie wprowadza
wspolne podejscie regulacyjne w celu
zwigkszenia uczciwosci, przejrzystosci,
odpowiedzialnosci, dobrego zarzadzania i
wiarygodnosci dziatalno$ci w zakresie

PE480.852v05-00

Poprawka

Niniejsze rozporzadzenie wprowadza
wspolne podejscie regulacyjne w celu
zwigkszenia uczciwosci, przejrzystosci,
odpowiedzialnosci, dobrego zarzadzania i
niezaleznosci dziatalno$ci w zakresie
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ratingu kredytowego, przyczyniajac si¢ do
poprawy jakosci ratingdéw kredytowych
wystawianych w Unii, a tym samym do
sprawnego funkcjonowania rynku
wewnetrznego, przy jednoczesnym
osiggnigciu wysokiego poziomu ochrony
konsumentow i inwestorow. Okresla ono
warunki wystawiania ratingow
kredytowych oraz zasady organizacji i
postepowania agencji ratingowych, w tym
ich akcjonariuszy i wspolnikow, w celu
wspierania niezaleznosci agencji
ratingowych, unikania konfliktéw
interesow oraz zwigkszenia ochrony
konsumentow i inwestorow.

Poprawka 59

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 1a (nowy)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 1 —ustep 2a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 60

ratingu kredytowego, przyczyniajac si¢ do
poprawy jakosci ratingdéw kredytowych
wystawianych w Unii, a tym samym do
sprawnego funkcjonowania rynku
wewnetrznego, przy jednoczesnym
osiggnigciu wysokiego poziomu ochrony
konsumentow i inwestorow. Okresla ono
warunki wystawiania ratingow
kredytowych oraz zasady organizacji i
postgpowania agencji ratingowych, w tym
ich akcjonariuszy i wspolnikdw, w celu
wspierania niezalezno$ci agencji
ratingowych, unikania konfliktow
interesow oraz zwigkszenia ochrony
konsumentow i inwestorow.

Poprawka

la) w art. 1 dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

»Niniejsze rozporzqdzenie stosuje si¢ do
ratingow paristw czlonkowskich i ich
dtugu panstwowego.”

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 3 — litera -a) (nowa)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 3 —ustep 1 — litera a)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\911160PL.doc

Poprawka

-a) lit. a) otrzymuje brzmienie:

,»a) «rating kredytowy» oznacza ustuge
informacyjnq zapewniang inwestorom i
konsumentom na temat zdolnosci
kredytowej danego podmiotu, dlugu lub
zobowiazania finansowego, dluznych

PE480.852v05-00
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Poprawka 61

papieréw wartosciowych, akcji
uprzywilejowanych lub innych
instrumentow finansowych lub emitenta
takich dlugow lub zobowigzan
finansowych, dluznych papierow
wartosciowych, akcji
uprzywilejowanych lub innych
instrumentow finansowych, Swiadczona
przy wykorzystaniu uznanego i
zdefiniowanego systemu rankingowego
kategorii ratingowych i podlegajgcq
systemowi odpowiedzialnosci;”

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 3 — litera -a a) (nowa)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 3 —ustep 1 — litera ba) (howa)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 62

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 3 — litera c)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 3 —ustep 1 — litera w)

Tekst proponowany przez Komisje

w) «perspektywa ratingowa» 0znacza
opinig¢ 0 prawdopodobnej zmianie ratingu
kredytowego w perspektywie
krotkoterminowej i dlugoterminowej

PE480.852v05-00
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Poprawka

ba) «mata agencja kredytowa» oznacza
agencje kredytowq, ktora zatrudnia mniej
niz 50 pracownikow lub jej roczny obrot
nie przekracza 10 min EUR na poziome
grupy;

Poprawka

w) «perspektywa ratingowa» 0znacza
oswiadczenie 0 prawdopodobnej zmianie
ratingu kredytowego w terminie
wskazanym przez wlasciwg agencje
ratingowg w tym oswiadczeniu,
obejmujgce tzw. credit watch, w oparciu o
obiektywne kryteria;
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Poprawka 63

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 3 — litera c)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Artykut 3 —ustep 1 — litera wa) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

wa) «niezamowiony rating» oznacza
rating kredytowy wystawiony przez
agencje ratingowq nie na zlecenie
emitenta;

Poprawka 64

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 3 — litera c)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Artykut 3 —ustep 1 — litera wb) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

wb) «wskaznik doktadnosci» oznacza
wskaznik, za pomocq ktorego mierzona
bedzie zdolnosé agencji ratingowej do
wystawiania wysokich ratingéw tym
emitentom, ktorzy nie zalegajq 7
zobowigzaniami, oraz niskich ratingow
tym emitentom, ktorzy nie wykonujg
zobowigzan;

Poprawka 65

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 6
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Artykut 5a
Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
Artykul 5a Artykul Sa
Nadmierne poleganie instytucji Nadmierne poleganie instytucji
finansowych na ratingach kredytowych finansowych na ratingach kredytowych
Instytucje kredytowe, przedsigbiorstwa Instytucje kredytowe, przedsigbiorstwa
RR\911160PL.doc 47/92 PE480.852v05-00
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inwestycyjne, zaktady ubezpieczen i
reasekuracji, instytucje pracowniczych
programéw emerytalnych, zarzadzajacy
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi oraz partnerzy centralni w
rozumieniu rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr xx/201x z
dnia xx xxx 201x w sprawie instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym, partneréw
centralnych i repozytoriow transakcji
sporzadzaja swoje wlasne oceny ryzyka
kredytowego 1 nie mogg polega¢ wylacznie
lub mechanicznie na ratingach
kredytowych przy przeprowadzaniu oceny
wiarygodnosci kredytowej podmiotu lub
instrumentu finansowego. Wtasciwe
organy odpowiedzialne za nadzor nad tymi
przedsiebiorstwami $ci$le kontroluja
poprawnos¢ ich procedur przeprowadzania
oceny kredytowe;j.

Poprawka 66

inwestycyjne, zaktady ubezpieczen i
reasekuracji, instytucje pracowniczych
programéw emerytalnych, zarzadzajacy
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi oraz partnerzy centralni w
rozumieniu rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr xx/2012 z
dnia xx xxx 2012 w sprawie instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym, partneréw
centralnych i repozytoriow transakcji
sporzadzaja swoje wlasne oceny ryzyka
kredytowego 1 nie mogg polega¢ wylacznie
na ratingach kredytowych przy
przeprowadzaniu oceny wiarygodnosci
kredytowej podmiotu lub instrumentu
finansowego. Banki centralne nie
wymagajq od instytucji kredytowych, by
ich zabezpieczenie zostalo ocenione przez
agencje ratingowq do celow
refinansowania banku centralnego.

Witasciwe organy odpowiedzialne za
nadzor nad tymi przedsiebiorstwami scisle
monitorujg poprawnos¢ ich procedur
przeprowadzania oceny kredytowej, z
uwzglednieniem charakteru, skali oraz
ztoZonosci dziatalnosci tych
przedsiebiorstw, i dbajq o to, by
przedsiebiorstwa nie zgadzaly si¢ ani na
postanowienia umowne, ktore zmuszq je
do automatycznej wyprzedazy aktywow w
przypadku obnizenia wiarygodnosci
kredytowej przez zewnetring agencje
ratingowq, ani na postanowienie
wymagajgce wykorzystania konkretnej
agencji ratingowe;j.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 6
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 5ba (nowy)
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Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 67

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 6
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 5bb (nowy)

RR\911160PL.doc

Poprawka

Artykut 5ba

Nadmierne poleganie na ratingach
kredytowych w prawie Unii

Prawo Unii nie odnosi si¢ do ratingow dla
celdéw regulacyjnych, a wszystkie zapisy
zawarte w prawodawstwie sektorowym, w
ktorym okresla si¢ obowigzek
uwzglednienia ratingow zewnetrznych
przed dokonaniem inwestycji bgd?
udzieleniem porady w zakresie inwestycji
innym podmiotom, uchyla sie. Do dnia
... * Komisja przekazuje Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie szczegolowe
sprawozdanie w sprawie wdroZenia
niniejszego artykutu w prawie Unii, w
tym, gdzie ma to zastosowanie, we
wnioskach ustawodawczych.
Sprawozdanie zawiera zalecenia w
sprawie rozwoju wlasnych zdolnosci w
zakresie wystawiania ratingow, aby
unikng¢ automatycznych reakcji
procyklicznych w przypadku zmian
ratingow.

Urzqd wydaje rownie? zalecenia w sprawie
rozwoju wlasnych zdolnosci w zakresie
wystawiania ratingow, aby unikngé
automatycznych reakcji procyklicznych na
zmian ratingow.

* Dz.U.: prosze wstawi¢ date: jeden rok od
daty wejscia w Zycie niniejszego
rozporzgdzenia.

PE480.852v05-00
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Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

Artykut 5bb

Obowiqzki w zakresie due diligence oraz
zarzqdzanie ryzykiem wewnetrznym

Instytucje finansowe i inwestorzy
instytucjonalni spelniajq wszystkie
obowiqzki zwigzane z due diligence i 7
zarzgdzaniem ryzykiem wewnetrznym
podczas nabywania produktow
finansowych, w szczegolnosci w
odniesieniu do ztoZonych lub
strukturyzowanych produktow. W
przypadku gdy inwestorzy umysinie lub w
wyniku razqcego niedbalstwa nie spelniq
obowiqzkow zwiqzanych 7 due diligence i
z zarzqdzaniem ryzykiem wewnetrznym,
agencje ratingowe nie ponoszq
odpowiedzialnosci za szkody lub straty
wynikajgce z takiego postepowania.

Poprawka 68

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 7a (nowy)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Artykut 6 — ustep 3 — wprowadzenie

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

7a) w art. 6 ust. 3 wprowadzenie
otrzymuje brzmienie:

»3. Urzad moze, na wniosek agencji
ratingowej, zwolni¢ ja z obowigzku
spelniania wymogow zawartych w
zalaczniku I sekcja A pkt 2,5, 619 oraz
w art. 7 ust. 2 i 4, jezeli agencja
ratingowa jest w stanie wykazaé, ze
wymogi te sa niewspolmierne do
charakteru, skali i zZloZonosci jej
dzialalno$ci oraz charakteru i zakresu
wystawiania ratingow kredytowych,
oraz ze:”;
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Poprawka 69

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 7b (nowy)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 6 — ustep 3a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

7b) w art. 6 dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

»3a. Agencje ratingowe ustanawiajgq,
utrzymujq, wprowadzajq i dokumentujg
skuteczng strukture kontroli wewnetrznej
w odniesieniu do wdrazania strategii i
procedur majgcych na celu zapobieganie
ewentualnym konfliktom intereséw oraz
ich kontrolowanie, a takze zapewnienia
niezaleznosci ratingow, analitykow i
zespolow ratingowych wobec
akcjonariuszy, organéw
administracyjnych i zarzqdzajgcych oraz
dziatan 7 zakresu sprzedaiy i marketingu.
Standardowe procedury operacyjne
wprowadza si¢ w odniesieniu do tadu
korporacyjnego, organizacji oraz
zarzgdzania konfliktem interesow.
Standardowe procedury operacyjne
podlegajg okresowemu monitorowaniu i
przeglgdowi, ktore stuzq ocenie ich
skutecznosci oraz koniecznosci
przeprowadzenia ich aktualizacji.”

Poprawka 70

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 8

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Artykut 6a —ustep 1

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
1. Akcjonariusz lub wspoélnik w agencji 1. Akcjonariusz lub wspdlnik w agencji
ratingowej posiadajacy co najmniej 5 % ratingowej posiadajacy co najmniej 5 %
kapitatu lub praw glosu w tej agencji nie kapitatu lub praw gltosu w tej agencji nie
RR\911160PL.doc 51/92 PE480.852v05-00
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moze

a) posiadac 5 % lub wigcej kapitatu innej
agencji ratingowej. Zakaz ten nie dotyczy
jednostek uczestnictwa w
zdywersyfikowanych programach
zbiorowego inwestowania, w tym
zarzgdzanych funduszach takich jak
fundusze emerytalne lub ubezpieczenia na
Zycie, pod warunkiem Ze jednostki
uczestnictwa w zdywersyfikowanych
programach zbiorowego inwestowania nie
umoZzliwiajg im wywierania znacznego
wplywu na dziatalnosé tych programow;

b) mie¢ prawa lub mozliwosci
wykonywania 5 % lub wigcej praw gltosu w
innej agencji ratingoweyj;

) mie¢ prawa lub mozliwosci
powotywania lub odwolywania cztonkow
organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych innej
agencji ratingowej;

d) by¢ cztonkiem organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innej agencji ratingowej;

e) mie¢ mozliwosci wywierac ani nie
wywiera faktycznie dominujacego wplywu
na inng agencj¢ ratingowa i nie moze mie¢
mozliwos$ci sprawowac ani nie sprawuje
faktycznie kontroli nad inng agencja
ratingowa;.

Poprawka 71

moze

a) by¢ akcjonariuszem lub czlonkiem innej
agencji ratingowej lub mieé jakiekolwiek
inne bezposrednie lub posrednie udzialy
wlasnosciowe w tej agencji ratingowej.

b) mie¢ prawa lub mozliwosci
wykonywania praw glosu w innej agencji
ratingowej;

) mie¢ prawa lub mozliwos$ci
powotywania lub odwolywania cztonkow
organdw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych innej
agencji ratingowej;

d) by¢ cztonkiem organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych innej agencji ratingoweyj;

e) mie¢ mozliwosci wywierac ani nie
wywiera faktycznie dominujgcego wplywu
na inng agencj¢ ratingowa i nie moze mie¢
mozliwo$ci sprawowac ani nie sprawuje
faktycznie kontroli nad inng agencja
ratingowa;.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 8
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 6a — ustep 2a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE480.852v05-00

Poprawka

2a. Od dnia ... * zarejestrowana agencja
ratingowa, ktorej ponad 20% catkowitych
rocznych przychodéw pochodzi z
dziatalnosci ratingowej w UE lub ktora
nalezy do grupy agencji ratingowych,
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Poprawka 72

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 6b — tytut

Tekst proponowany przez Komisje

Maksymalny okres trwania stosunku
umownego z agencja ratingowa

Poprawka 73

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 6b — ustep 1

Tekst proponowany przez Komisjg

1. Agencja ratingowa, ktora zawarla z
emitentem lub powigzang z nim strong
trzecig umowe o wystawianie ratingdw
kredytowych tego emitenta, nie moze
wystawia¢ takich ratingdw przez okres
dhuzszy niz trzy lata.

Poprawka 74

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8

RR\911160PL.doc

53/92

ktore wygenerowaly taki przychod, nie
lgczy sie z inng zarejestrowang agencjq
ratingowq ani nie nabywa jej, chyba Ze
nalezq one do tej samej grupy agencji
ratingowych.

* Dz.U.: prosze wstawié date wejscia W
Zycie niniejszego rozporzqdzenia.

Poprawka

Maksymalny okres trwania stosunku
umownego z agencja ratingowa
dotyczqcego strukturyzowanych
instrumentéw finansowych

Poprawka

1. Agencja ratingowa, ktora zawarla z
emitentem strukturyzowanych

instrumentéw finansowych lub powigzang
z nim strong trzecig umowe o wystawianie
ratingéw kredytowych tego emitenta, nie

moze wystawiac takich ratingdw przez
okres dluzszy niz pigé lat.

PE480.852v05-00
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Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 6b — ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje

2. W przypadku zawarcia przez agencje
ratingowq umowy 7 emitentem lub
powiqzang 7 nim strong trzecig o
wystawianie ratingéw kredytowych tego
emitenta, stosujq si¢ ponizsze warunki:

a) jezeli takie ratingi kredytowe sq
wystawiane przez okres dluiszy niz
poczgtkowy okres dwunastu miesiecy lecz
krotszy niz trzy lata, agencji ratingowej
nie wolno wystawiaé dalszych ratingow
kredytowych tych instrumentow dtuinych
od momentu, gdy ocenila dziesi¢é
instrumentow dluinych;

b) jeieli w poczgtkowym okresie dwunastu
miesigcy wystawiono co najmniej dziesigc¢

ratingow kredytowych, po uplynieciu tego

okresu danej agencji ratingowej nie wolno
wystawia¢ dalszych ratingow kredytowych

tych instrumentow diuinych;

¢) jezeli zostato wystawionych mniej niz
dziesigc¢ ratingow kredytowych, danej
agencji ratingowej nie wolno wystawiaé
dalszych ratingow kredytowych tych
instrumentow dtuinych od momentu
uplyniecia okresu 3 lat.

Poprawka 75

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 6b — ustep 3

Tekst proponowany przez Komisje

3. W przypadku gdy emitent zawart
umowe o takie same ustugi z wigcej niz
jedng agencja ratingowa, ograniczenia
ustanowione w ust. 1 i 2 maja
zastosowanie tylko do jednej z tych
agencji. Zadna z tych agencji nie moze

PE480.852v05-00

Poprawka

skreslony

Poprawka

3. W przypadku gdy emitent zawart
umowe o takie same ustugi z wigcej niz
dwiema agencjami ratingowymi, w tym z
malg agencja ratingowa, ograniczenia
ustanowione w ust. 1 majg zastosowanie
tylko do jednej agencji, z wylgczeniem
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jednak wejsé w stosunek umowny z
emitentem na okres dluzszy niz szes¢ lat.

Poprawka 76

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 6b — ustep 4

Tekst proponowany przez Komisje

4. Agencji ratingowej, o ktorej mowa w
ust. 1-3, nie wolno zawiera¢ z emitentem
lub powigzanymi z nim stronami trzecimi
umowy o wystawianie ratingdéw
kredytowych emitenta lub jego
instrumentow dtuznych przez okres
czterech lat od uptywu maksymalnego
okresu trwania stosunku umownego, 0
ktorym mowa w ust. 1-3.

Pierwszy akapit stosuje si¢ rowniez do:

a) agencji ratingowej nalezacej do tej
samej grupy agencji ratingowych co
agencja, o ktérej mowa w ust. 1i 2;

b) agencji ratingowej bedacej
akcjonariuszem lub wspolnikiem w agencji
ratingowej, o ktérej mowa w ust. 1 i 2;

c) agencji ratingowej, w ktdrej agencja
ratingowa, o ktorej mowa w ust. 1 i 2, jest
akcjonariuszem lub wspolnikiem.

Poprawka 77

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 6b — ustep 5

Tekst proponowany przez Komisje

5. Przepisy ust. 1-4 nie majq zastosowania

do ratingow panstw.

RR\911160PL.doc

malej agencji ratingowe;j.

Poprawka

4. Agencji ratingowej, o ktorej mowa w
ust. 11 2, nie wolno zawiera¢ z emitentem
lub powigzanymi z nim stronami trzecimi
umowy o wystawianie ratingdéw
kredytowych emitenta strukturyzowanych
instrumentow finansowych przez okres
czterech lat od uptywu maksymalnego
okresu trwania stosunku umownego, 0
ktorym mowa w ust. 1.

Pierwszy akapit stosuje si¢ rowniez do:

a) agencji ratingowej nalezacej do tej
samej grupy agencji ratingowych co
agencja, o ktérej mowa w ust. 1;

b) agencji ratingowej bedacej
akcjonariuszem lub wspolnikiem w agencji
ratingowej, o ktérej mowa w ust. 1;

c) agencji ratingowej, w ktdrej agencja
ratingowa, o ktorej mowa w ust. 1, jest
akcjonariuszem lub wspdlnikiem.

Poprawka

skreslony

PE480.852v05-00
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Poprawka 78

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 6b — ustep 6 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

6. Gdy po uptywie maksymalnego okresu
trwania stosunku umownego, zgodnie z
zasadami okre$lonymi w ust. 1 i 2, agencja
ratingowa jest zastepowana inng agencja
ratingowa, dotychczasowa agencja
dostarcza nowej agencji dokumentacje
przekazania klienta. Dokumentacja ta musi
zawiera¢ istotne informacje na temat
ocenianego podmiotu oraz ocenianych
instrumentow dfuznych, ktore mozna z
rozsagdnym prawdopodobienstwem uznad
za niezbg¢dne, aby zapewnic
porownywalnos$¢ z ratingami
wystawionymi przez ustepujaca agencje
ratingowa.

Poprawka 79

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 6b — ustep 7 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisjg

7. Urzad opracowuje projekty
regulacyjnych standardéw technicznych w
celu okreslenia wymagan technicznych
dotyczacych tresci dokumentacji
przekazania klienta, o ktérej mowa w ust.
5.

Poprawka 80

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 8

PE480.852v05-00

Poprawka

6. Gdy po uptywie maksymalnego okresu
trwania stosunku umownego, zgodnie z
zasadami okreslonymi w ust. 1, agencja
ratingowa jest zastepowana inng agencja
ratingowa, dotychczasowa agencja
dostarcza nowej agencji dokumentacj¢
przekazania klienta. Dokumentacja ta musi
zawiera¢ istotne informacje na temat
ocenianego podmiotu oraz
strukturyzowanych instrumentéw
finansowych, ktére mozna z rozsagdnym
prawdopodobienstwem uznaé za
niezbedne, aby zapewni¢ poréwnywalnos¢
z ratingami wystawionymi przez
ustepujaca agencje ratingowa.

Poprawka

7. Urzad opracowuje projekty
regulacyjnych standardoéw technicznych w
celu okreslenia wymagan technicznych
dotyczacych tresci dokumentacji
przekazania klienta, o ktérej mowa w

ust. 4.
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Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 6ba (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 81

Whniosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 10 — litera a)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 8 —ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje

2. Agencja ratingowa przyjmuje, wdraza i
egzekwuje odpowiednie §rodki w celu
zapewnienia, aby wystawiane przez nia
ratingi kredytowe i perspektywy ratingowe
byly oparte na wnikliwej analizie
wszystkich dostepnych jej informacji
istotnych dla analizy zgodnie z
obowigzujgcymi metodami ratingowymi.
Podejmuje ona wszelkie niezbedne srodki,
aby informacje wykorzystywane przez nia
przy wystawianiu ratingdw kredytowych i
perspektyw ratingowych miaty
wystarczajgco dobrg jako$¢ 1 pochodzity z
wiarygodnego Zrddla.

RR\911160PL.doc

Poprawka

Artykut 6ba

Zapewnienie konkurencji na rynku
ratingéw kredytowych

Komisja przedstawia roczne sprawozdania
dotyczgce konkurencji na rynku ratingoéw
kredytowych oraz publikuje dane liczbowe
dotyczgce catkowitego odsetka udziatu
zarejestrowanych agencji ratingowych w
rynku na podstawie pomiaru przychoddw.

Poprawka

2. Agencja ratingowa przyjmuje, wdraza i
egzekwuje odpowiednie srodki w celu
zapewnienia, aby wystawiane przez nia
ratingi kredytowe i perspektywy ratingowe
byly oparte na wnikliwej analizie
wszystkich dostepnych jej informacji
dotyczgcych wszystkich rodzajow ryzyka
finansowego, w tym ryzyka
srodowiskowego, istotnych dla analizy
zgodnie z obowigzujacymi metodami
ratingowymi. Podejmuje ona wszelkie
niezbedne $rodki, aby informacje
wykorzystywane przez nig przy
wystawianiu ratingdw kredytowych i
perspektyw ratingowych miaty
wystarczajaco dobrg jako$¢ i pochodzity z
wiarygodnego zrodta. Agencja ratingowa
wystawia ratingi kredytowe i perspektywy
ratingowe, przestrzegajgc standardow
obiektywizmu i zastrzegajgc, Ze rating jest
opiniq agencji, na ktorej nalezy polegacé w
ograniczonym stopniu.
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Poprawka 82

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 10 — litera a)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 8 — ustepy 2a i 2b (nowe)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 83

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 10 — litera c)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 8 — ustep 5a — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisjg

5a. Agencja ratingowa, ktora zamierza
zmieni¢ lub wprowadzi¢ nowe metody
ratingowe, modele lub podstawowe
zatoZenia ratingowa, publikuje
proponowane zmiany lub proponowane
nowe metody na swojej stronie
internetowej, zapraszajac zainteresowane
strony do przedstawiania uwag przez okres
nie krotszy niz jeden miesigc |
zamieszczajac szczegolowe wyjasnienie
przyczyn i skutkéw wprowadzenia
proponowanych zmian lub proponowanych

PE480.852v05-00

Poprawka

2a. W odniesieniu do niezamoéwionych
ratingoéw kredytowych informacje
dostepne agencji ratingowej ograniczajg
si¢ w przypadku emitenta gietdowego do
informacji uregulowanych i podanych do
wiadomosci publicznej, natomiast w
przypadku emitenta niegietdowego — do
podobnych informacji, pod warunkiem Ze
tego rodzaju informacje pochodzq z
wiarygodnych Zrodel.

2b. Zmiany ratingow kredytowych sq
wystawiane zgodnie z metodami
opublikowanymi przez agencje ratingowq.

Poprawka

5a. Agencja ratingowa, ktora zamierza
istotnie zmieni¢ lub wprowadzi¢ nowe
metody ratingowe, informuje o tym Urzqd
oraz publikuje istotne informacje o
zmianach metod na swojej stronie
internetowej, zapraszajac zainteresowane
strony do przedstawiania uwag przez okres
jednego miesigca i zamieszczajac
wyjasnienie przyczyn i skutkow
wprowadzenia proponowanych istotnych
zmian lub proponowanych nowych metod.
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nowych metod.

Poprawka 84

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 10 - litera c)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 8 — ustep 5a — akapit drugi

Tekst proponowany przez Komisje

Po uplywie okresu konsultacji, o ktorym
mowa w akapicie pierwszym, agencja
ratingowa informuje Urzad o zamierzone;j
zmianie lub proponowanych nowych
metodach.

Poprawka 85

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia

Artykul 1 — punkt 10 — litera d) — podpunkt (i)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Artykut 8 — ustep 6 — wprowadzenie

Tekst proponowany przez Komisje

6. Jezeli metody, modele lub podstawowe
zatozenia wykorzystywane w dzialalnos$ci
w zakresie ratingu kredytowego ulegaja
zmianie na skutek decyzji Urzedu, o ktorej
mowa w art. 22a ust. 3, agencja ratingowa:

Poprawka 86
Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 10 — litera d) — punkt (ii)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 8 —ustep 6 — litera aa)

Tekst proponowany przez Komisje
aa) niezwlocznie publikuje na swojej

RR\911160PL.doc
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Poprawka

Po uplywie okresu konsultacji, o ktorym
mowa w akapicie pierwszym, agencja
ratingowa informuje Urzad o wynikach
konsultacji oraz o zamierzonej istotnej
zmianie lub proponowanych nowych
metodach.

Poprawka

6. Jezeli metody, modele lub podstawowe
zatozenia wykorzystywane w dzialalnos$ci
w zakresie ratingu kredytowego ulegaja
zmianie po uplywie miesigcznego okresu
kontroli prowadzonej przez Urzgd, 0
ktorym mowa w art. 22a ust. 3, agencja
ratingowa:

Poprawka
aa) niezwlocznie informuje Urzqd i

PE480.852v05-00

PL



stronie internetowej nowe metody wraz z publikuje na swojej stronie internetowej

ich szczegblowym objasnieniem; wyniki konsultacji i nowe metody wraz z
ich szczegblowym objasnieniem, a takze
date rozpoczecia stosowania nowych
metod;

Poprawka 87

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 10 - litera d) — punkt (ii)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Artykut 8 — ustep 6 — litera aaa) (howa)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

aaa) niezwlocznie publikuje na swojej
stronie internetowej odpowiedzi na
konsultacje, o ktdrych mowa w art. 8 ust.
5a;

Poprawka 88

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 10 a (nowy)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut -8a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

10a. po art. 8 dodaje si¢ artykut w
brzmieniu:

wArtykut -8a
Rating dtugu panstwowego

1. Ratingi dlugu panstwowego wystawia
si¢ w taki sposob, by zapewnié, ze
przeanalizowano specyfike danego
panstwa czlonkowskiego. Zakazuje si¢
wydawania oswiadczen o przeglgdzie
danej grupy panstw, nawet jesli mialyby
im towarzyszy¢ indywidualne
sprawozdania panstwowe.

2. Ratingi kredytowe i perspektywy
ratingowe dfugu panstwowego nie
zawierajq Zadnych zalecen, wytycznych
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Poprawka 89

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 11
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 8a — tytut-{}-

RR\911160PL.doc

lub odniesien zwigzanych ze zmianami
politycznymi. Zakazuje si¢ wszelkich form
komunikacji publicznej zwigzanej z
moZliwymi zmianami ratingow panstw
innych niz ratingi kredytowe i
perspektywy ratingowe, a takze
publikowania towarzyszgcych im
informacji prasowych.

3. Agencja ratingowa publikuje na swojej
stronie internetowej oraz przekazuje
Urzedowi co roku pod koniec grudnia,
zgodnie 7 zalgcznikiem I sekcja D czesé¢
111 ust. 3, kalendarz na kolejne 12
miesigcy, 7 zaznaczonymi terminami
publikacji ratingow panstw i zwigzanych z
nimi perspektyw.

4. Na kaZde 12 miesigcy agencja
ratingowa okresla dwa lub trzy terminy
publikacji ratingow panstw oraz,
odpowiednio, maksymalnie trzy terminy
publikacji zwigzanych z nimi perspektyw.

Po zasiggnieciu opinii Urzedu publikacje
ratingow panstw lub powigzanych z nimi
perspektyw w dodatkowych terminach
innych niZ terminy wskazane w
kalendarzu wystawiania ratingow panstw
dopuszcza si¢ wylgcznie w wyjgtkowych i
Nieprzewidzianych okolicznosciach o
potencjalnie istotnym wplywie na dane
panstwo czlonkowskie.

5. Agencje ratingowe publikujq przeglgdy
ratingow kredytowych panstw dopiero po
zakonczeniu dnia sesyjnego wszystkich
systemow obrotu majgcych siedzibe w
Unii i co najmniej na jedng godzing przed
ich otwarciem.
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Tekst proponowany przez Komisje

Informacje na temat strukturyzowanych
instrumentow finansowych

Poprawka 90

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 11
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 8a — ustep 1

Tekst proponowany przez Komisje

1. Emitent, jednostka inicjujaca i jednostka
sponsorujaca strukturyzowanego
instrumentu finansowego majacy siedzibe
w Unii podaja do publicznej wiadomosci,
zgodnie z ust. 4, informacje na temat
jakosci kredytowej 1 wynikow
poszczegblnych aktywow bazowych
strukturyzowanych instrumentow
finansowych, struktury transakcji
sekurytyzacyjnych, przeptywow
pienieznych oraz zabezpieczen ekspozycji
sekurytyzacyjnych, jak rowniez wszelkie
informacje niezbedne do przeprowadzenia
kompleksowych i $wiadomych testow
skrajnych warunkoéw dotyczacych
przeplywow pienigznych 1 wartosci
zabezpieczen ekspozycji bazowych.

Poprawka 91

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 11
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 8b — ustep 1

PE480.852v05-00

Poprawka

Informacje na temat instrumentéw
finansowych i strukturyzowanych
instrumentow finansowych

Poprawka

1. Emitent, jednostka inicjujaca i jednostka
sponsorujaca instrumentu finansowego
majacy siedzibe w Unii podajg do
publicznej wiadomosci, zgodnie z ust. 4,
wszystkie informacje na temat jakosSci
kredytowej i, w miare dostgpnosci,
wynikow instrumentéw finansowych. W
odniesieniu do strukturyzowanych
instrumentow finansowych do wiadomosci
publicznej podaje si¢ wszystkie informacje
na temat jakosci kredytowej i wynikow
poszczegblnych aktywdw bazowych
strukturyzowanych instrumentéw
finansowych, struktury transakcji
sekurytyzacyjnych, przeptywow
pieni¢znych oraz zabezpieczen ekspozycji
sekurytyzacyjnych, jak rowniez wszelkie
informacje niezbedne do przeprowadzenia
kompleksowych i swiadomych testow
skrajnych warunkéw dotyczacych
przeptywow pieni¢znych i1 wartosci
zabezpieczen ekspozycji bazowych.
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Tekst proponowany przez Komisje

1. W przypadku gdy emitent lub powigzana
strona trzecia zamierzaja zamowi¢ rating
strukturyzowanego instrumentu
finansowego, muszg zlecic ten rating co
najmniej dwom agencjom ratingowym.
Kazda agencja ratingowa dostarcza wlasny,
niezalezny rating kredytowy.

Poprawka 92

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 11
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 8b a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\911160PL.doc

Poprawka

1. W przypadku gdy emitent lub powigzana
strona trzecia zamierzaja zamowi¢ rating
strukturyzowanego instrumentu
finansowego, musza przekazaé decyzje
dotyczgcq zlecenia tego ratingu CO
najmniej dwom agencjom ratingowym
wspolnemu komitetowi w rownym stopniu
repregentujgcemu emitentow i
inwestoréw. Kazda agencja ratingowa
dostarcza wlasny, niezalezny rating

kredytowy.

Poprawka

Artykut 8ba

Obowigzkowe wykorzystanie malych
agencji

1. W przypadku gdy emitent lub
powiqzana strona trzecia zamierzajg zleci¢
rating tej samej emisji lub jednostki co
najmniej dwom agencjom ratingowym
udzial co najmniej jednej z tych agencji
ratingowych w rynku Unii nie moZe
przekraczac progu okreslonego przez
Urzqd.

2. Do celow ust. 1 Urzqd okresla prog
wyraZony jako udzial w rynku odnoszgcy
sie do dziatalnosci agencji ratingowych w
Unii. Urzqd co roku dokonuje przeglgdu
tego progu i publikuje na swojej stronie
internetowej wykaz agencji ratingowych
nieprzekraczajgcych tego progu. Przy
ustanawianiu progu Urzqd dqzy do
rozwijania rynku pozbawionego tendencji
oligopolistycznych, a mianowicie rynku,
na ktorym Zadna agencja ratingowa nie
posiada wigcej niz 35% catkowitego
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Poprawka 93

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 12
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 10 — ustep 1 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

1. Agencja ratingowa nieselektywnie i
terminowo ujawnia wszystkie ratingi
kredytowe lub perspektywy ratingowe, jak
réwniez decyzje o przerwaniu
dokonywania ratingu kredytowego. W
przypadku decyzji o przerwaniu
dokonywania ratingu kredytowego
ujawniane informacje obejmuja petne
uzasadnienie takiej decyzji.

udziatu w rynku wedtug przychodu oraz
na ktorym trzy najwieksze agencje
ratingowe nie posiadajqg wiecej ni; 70%
catkowitego udziatu w rynku wedtug
przychodu;

Poprawka

1. Agencja ratingowa nieselektywnie i
terminowo ujawnia wszystkie zamdwione
ratingi kredytowe lub perspektywy
ratingowe, jak rowniez decyzje o
przerwaniu dokonywania ratingu
kredytowego. W przypadku decyzji o
przerwaniu dokonywania ratingu
kredytowego ujawniane informacje
obejmuja pelne uzasadnienie takiej decyzji.

Uzasadnienie

W oparciu o informacje przekazane przez EACRA (Europejskie Stowarzyszenie Agencji
Ratingowych): ,, Zgodnie z definicjq ratingow niezamowionych nie obejmujg one
bezposredniego udziatu emitenta w procesie wystawiania ratingu. Poinformowanie danego
emitenta 12 godzin przed wystawieniem ratingu jest rownowazne z powiadomieniem emitenta
0 ratingu. Poza tym inwestorzy, ktorzy zlecili wystawienie niezamoéwionych ratingéw (i ktorzy
wiedzq o tym, zZe emitenci nie sq zaangazowani w ten proces, i nawet mogq nie chcie¢, aby
brali oni w nim udzial), nie Zgdajg przeprowadzenia przez emitenta takiej dodatkowej

,,ostatecznej kontroli”.

Poprawka 94

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 12
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 10 — ustep 1a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE480.852v05-00

Poprawka

la. Z wymogu dotyczgcego ujawniania
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informacji, o ktorym mowa w zalgczniku I
sekcja D czesé I pkt 3, wylqgcza sie ratingi
niezamowione opierajqce si¢ na modelu
winwestor placi”.

Uzasadnienie

W oparciu o informacje przekazane przez EACRA (Europejskie Stowarzyszenie Agencji
Ratingowych): Zgodnie z definicjq ratingow niezamowionych nie obejmujg one
bezposredniego udziatu emitenta w procesie wystawiania ratingu. Poinformowanie danego
emitenta 12 godzin przed wystawieniem ratingu jest rownowazne z powiadomieniem emitenta
0 ratingu. Poza tym inwestorzy, ktorzy zlecili wystawienie niezamdwionych ratingdw (i ktorzy
wiedzq o tym, Ze emitenci nie sq zaangazowani w ten proces, i nawet mogq nie chcie¢, aby
brali oni w nim udzial), nie zqdajg przeprowadzenia przez emitenta takiej dodatkowej

,,ostatecznej kontroli”.

Poprawka 95

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 12
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 10 — ustep 2

Tekst proponowany przez Komisjg

2. Agencje ratingowe zapewniaja
prezentowanie i1 przetwarzanie ratingdw
kredytowych i perspektyw ratingowych
zgodnie z wymogami okre§lonymi w sekcji
D zatacznika 1.”;

Poprawka 96

Poprawka

2. Agencje ratingowe zapewniaja
prezentowanie i przetwarzanie ratingow
kredytowych i perspektyw ratingowych
zgodnie z wymogami okres§lonymi w sekcji
D zatacznika 1.”. Agencje ratingowe nie
prezentujq czynnikow innych niz te, ktore
wiqzq sie 7 ratingami, i unikajg
Jjakichkolwiek osqgdow politycznych;

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 12
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 10 — ustep 2a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\911160PL.doc

Poprawka

2a. Do momentu ujawnienia na rynku

PE480.852v05-00

PL



informacji zwigzanych 7 ratingiem
agencja ratingowa zachowuje poufnosé
tych informacji. Agencja ratingowa
prowadzi wykaz 0sob, ktore majq dostep
do informacji przed ich ujawnieniem, oraz
0s0b, ktorym informacje te przekazuje sie
przed ich ujawnieniem.

Wykaz osob, ktore informuje si¢ o ratingu
wczesniej, powinna ograniczac sie do 0sob
okreslonych w tym celu przez kaZdy
oceniany podmiot.

Zastosowanie majq art. 6 dyrektywy
2003/6/WE w sprawie wykorzystywania
poufnych informacji oraz wykaz osob
majgcych dostep do poufnych informacji.

Poprawka 97

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 12a (nowy)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 10 — ustep 5

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

12a) w art. 10 ust. 5 akapit pierwszy
otrzymuje brzmienie:

»d. Przy wystawianiu niezamowionego
ratingu kredytowego agencja ratingowa
wyraznie zaznacza w ratingu
kredytowym, , przy uiyciu tatwo
rozpoznawalnych koloréow, ktorymi
oznacza poszczegolne kategorie
ratingowe, czy oceniany podmiot lub
powiazana strona trzecia uczestniczyli
lub nie w procesie wystawiania ratingu
kredytowego i czy agencja ratingowa
miala dostep do ksigg rachunkowych,
dokumentacji dotyczqcej zarzgdzania i
innych istotnych dokumentow
wewnetrznych ocenianego podmiotu lub
powiazanej strony trzeciej.”

Poprawka 98
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Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 14
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 11a — ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje

2. Urzad ustanawia europejski indeks
ratingowy, ktéry obejmuje wszystkie
ratingi kredytowe przedstawione
Urzedowi, zgodnie z ust. 1, a takze
zbiorczy indeks ratingowy dla kazdego
ocenianego instrumentu dtuznego. Indeks
ten oraz indywidualne ratingi kredytowe sa
publikowane na stronie internetowej
Urzedu.

Poprawka 99

Poprawka

2. Urzad ustanawia europejski indeks
ratingowy, ktory obejmuje wszystkie
ratingi kredytowe przedstawione
Urzedowi, zgodnie z ust. 1, a takze
zbiorczy indeks ratingowy dla kazdego
ocenianego instrumentu dtuznego oraz
srednie prawdopodobienstwo
niewykonania zobowigzania, zgodnie 7
zatgcznikiem I sekcja D ust. 2. Indeks ten
oraz indywidualne ratingi kredytowe, z
wyjgtkiem ratingow Kredytowych opartych
na modelu . inwestor placi”, sa
publikowane na stronie internetowej
Urzedu.

Urzqd koordynuje swoje wysitki w tym

zakresie 7 dziataniami juz podjetymi przez
EUNB i EUNUIPPE.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 14
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 11a — ustep 2a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg

RR\911160PL.doc
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Poprawka

2a. Kazida zarejestrowana bgd?
certyfikowana agencja ratingowa
publikuje wskaZniki niewyplacalnosci dla
kazdej klasy aktywow w obrebie kaZdej
kategorii ratingu oraz wskazniki
doktadnosci dla kaZdej klasy aktywow.
Urzqd przedstawia uwagi dotyczqgce tych
wskaznikow, podkreslajgc mocne i stabe
strony poszczegblnych agenciji
ratingowych.
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Poprawka 100

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 17
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 19 —ustep 1

Tekst proponowany przez Komisje

1. Urzad pobiera od agencji ratingowych
oplaty zgodnie z niniejszym
rozporzadzeniem i rozporzadzeniem w
sprawie optat, o ktérym mowa w ust. 2.
Optaty te w petni pokrywajg wydatki
Urzedu niezbedne do rejestraci i
certyfikacji agencji ratingowych, a takze
nadzoru nad nimi oraz zwrotu wszelkich
kosztow, jakie mogg ponies¢ wlasciwe
organy, wykonujac prace na mocy
niniejszego rozporzadzenia, w
szczegbdlnosci w wyniku przekazania zadan
zgodnie z art. 30

Poprawka 101

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 18 — litera b)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 21 — ustep 4a — litera a)

PE480.852v05-00

68/92

Urzqd analizuje i ocenia wyniki agencji
kredytowej przy uZyciu danych zebranych
w jej centralnym repozytorium. Urzgd
porownuje wskazniki niewyplacalnosci
agencji ratingowych oraz wskazniki
dokladnosci kazdej klasy aktywow. Urzqd
publikuje sprawozdanie roczne zwierajgce
oceng porownawczq, obejmujgcq system
oceny wynikow.

Sprawozdanie roczne publikowane jest na
stronie internetowej Urzedu.

Poprawka

1. Urzad pobiera od zarejestrowanych
agencji ratingowych optaty zgodnie z
niniejszym rozporzadzeniem i
rozporzadzeniem w sprawie opfat, o
ktérym mowa w ust. 2. Optaty te odnoszq
si¢ wylgcznie do rozsqdnych wydatkow
Urzedu niezbednych do rejestracji i
certyfikacji agencji ratingowych, a takze
nadzoru nad nimi oraz zwrotu wszelkich
kosztow, jakie moga ponies¢ wiasciwe
organy, wykonujac prace na mocy
niniejszego rozporzadzenia, O ile prace te
sq zwigzane 7 nadzorowaniem agencji
ratingowych, w szczegdlnosci w wyniku
przekazania zadan zgodnie z art. 30, lecz w
pelni pokrywajq te wydatki.
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Tekst proponowany przez Komisje

a) zharmonizowanej standardowej skali
ratingowej, ktéra ma by¢ wykorzystywana,
zgodnie z art. 11a, przez zarejestrowane i
certyfikowane agencje ratingowe, opartej
na systemie metrycznym do pomiaru
ryzyka kredytowego, pewnej liczbie
kategorii ratingowych oraz wartosciach
granicznych dla kazdej kategorii
ratingowej;

Poprawka 102

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 18 — litera b)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 21 — ustep 4 — litera b)

Tekst proponowany przez Komisje

b) tresci i prezentacji informacji, w tym
struktury, formatu, metody i okresu
sprawozdawczosci ujawnianych Urzgedowi
przez agencje ratingowe zgodnie z art. 11a
ust. 1; oraz

Poprawka 103
Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 19 — litera a)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 22a — tytut

Tekst proponowany przez Komisje

Badanie metod ratingowych

RR\911160PL.doc

Poprawka

a) zharmonizowanej standardowej skali
ratingowej, ktéra ma by¢ wykorzystywana,
zgodnie z art. 11a, przez zarejestrowane i
certyfikowane agencje ratingowe, opartej
na systemie metrycznym do pomiaru
ryzyka kredytowego, pewnej liczbie
kategorii ratingowych oraz wartosciach
granicznych dla kazdej kategorii
ratingowej, okreslonych zgodnie z
prawdopodobienstwem niewykonania
zobowiqzania,

Poprawka

b) tresci i prezentacji informacji, w tym
struktury, formatu, metody i okresu
sprawozdawczos$ci ujawnianych Urzedowi
przez agencje ratingowe zgodnie z art. 11a
ust. 1, oraz informacji ujawnianych
Urzedowi przez EUNB i krajowe banki
centralne zgodnie z art. 11a ust. 2; oraz

Poprawka

Badanie procedur stosowanych w celu
okreslenia nowych i istotnych zmian
metod ratingowych
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Poprawka 104

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 19 - litera b)
Rozporzadzenie (WE) 2009/1060
Artykut 22a — ustep 3 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

3. Urzad sprawdza rowniez, czy wszelkie
zamierzone zmiany metod ratingowych
zgloszone przez agencj¢ ratingowa zgodnie
z art. 8 ust. 5a spelniajg kryteria okreslone
w art. 8 ust. 3, zgodnie z regulacyjnym
standardem technicznym, o ktérym mowa
w art. 21 ust. 4 lit. d). Agencja ratingowa
moze stosowac nowg metode ratingowq
dopiero po potwierdzeniu przez Urzqd jej
zgodnosci 7 przepisami art. 8 ust. 3.

Poprawka 105

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 19a (nowy)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 24a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg

PE480.852v05-00

Poprawka

3. Urzad sprawdza rowniez, czy wszelkie
zamierzone zmiany metod ratingowych
zgloszone przez agencje ratingowa zgodnie
z art. 8 ust. 5a spetniajg kryteria okreslone
w art. 8 ust. 3, zgodnie z regulacyjnym
standardem technicznym, o ktérym mowa
w art. 21 ust. 4 lit. d). Urzqd dba jednak o
to, aby zachowana byla pewna
roznorodnosé metod celem zachecenia do
konkurencji o najlepsze metody miedzy
agencjami ratingowymi oraz uniknigcia
standaryzacji metod. Jezeli Urzqd wykryje
Jjakiekolwiek odstepstwo, agencja
ratingowa eliminuje to odstepstwo w ciggu
jednego miesigca.

Poprawka

19a) dodaje si¢ artykutl w brzmieniu:
wArtykut 24a

Kary dla agencji ratingowych za
przekroczenie swoich kompetencji

Jezeli Europejski System Nadzoru
Finansowego stwierdzi, Ze agencja
ratingowa przekroczyta swoje
kompetencje, wydajqc opini¢ na temat
polityk gospodarczych rzqdu lub zalecen w
tym zakresie, podejmuje on, w zaleznosci
od cigzaru i czestotliwosci naruszenia,

RR\911160PL.doc



Poprawka 106

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 19b (nowy)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 32a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 107

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 20
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 35a —ustep 1

RR\911160PL.doc

71/92

jedng 7 nastepujgcych decyzji:
a) obwieszczenie publiczne;

b) tymczasowe zakazanie agencji
ratingowej wystawiania ratingéw
kredytowych w calej Unii;

¢) naloZenie na agencje ratingowgq kary
zgodnie z art. 36a;

d) usuniegcie agencji ratingowej z,
rejestru.”

Poprawka

19b) dodaje si¢ artykul w brzmieniu:
wArtykut 32a
Ochrona danych

W odniesieniu do przetwarzania danych
osobowych przez panstwa czlonkowskie w
ramach niniejszego rozporzgdzenia
wlasciwe organy stosujq przepisy
dyrektywy 95/46/WE. W odniesieniu do
przetwarzania danych osobowych przez
Urzgd w ramach niniejszego
rozporzgdzenia Urzqd spetnia wymagania
rozporzgdzenia (WE) nr 45/2001.

Dane osobowe sq przechowywane przez
maksymalny okres pieciu lat.”
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Tekst proponowany przez Komisje

1. W przypadku gdy agencja ratingowa
dopusci si¢, umyslnie lub w wyniku
razacego niedbalstwa, ktoregokolwiek
naruszenia wymienionego w zalgczniku III,
majgcego wplyw na rating kredytowy, na
ktorym opieral si¢ inwestor podczas
zakupu ocenianego instrumentu, inwestor
ten moze wnies¢ powddztwo przeciwko tej
agencji o naprawienie wyrzadzonej mu
szkody.

Poprawka 108

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 20
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 35a — ustep 4

Tekst proponowany przez Komisjg

4. Jezeli inwestor ustali fakty, z ktérych
mozna wywnioskowac, ze agencja
ratingowa dopuscita si¢ naruszenia
wymienionego w zalgczniku I11, ci¢zar
udowodnienia, ze nie dopuscita si¢ ona
tego naruszenia lub ze naruszenie to nie
mialo wpltywu na wystawiony rating
kredytowy, spoczywa na agencji
ratingowej.

Poprawka 109

Poprawka

1. W przypadku gdy agencja ratingowa
dopuscila si¢, umyslnie lub w wyniku
razgcego niedbalstwa, ktoéregokolwiek
naruszenia wymienionego w zalaczniku II1,
zgodnie z art. 24 ust. 2 lit. d), oraz w
przypadku gdy takie naruszenie wplynelo
na rating kredytowy, na ktorym opierat si¢
inwestor/ emitent podczas zakupu lub
sprzedazy ocenianego instrumentu,
inwestor/ emitent moze wnies¢ powddztwo
przeciwko tej agencji o naprawienie
wyrzadzonej mu szkody.

Poprawka

4. Jezeli inwestor lub emitent ustali — za
pomocq rzetelnych i szczegolowych
elementow — fakty, z ktorych mozna
wywnioskowac, ze agencja ratingowa
dopuscila si¢ naruszenia, ciezar
udowodnienia, ze nie dopuscifa si¢ ona
tego naruszenia lub Ze naruszenie to nie
miato wptywu na wystawiony rating
kredytowy, spoczywa na agencji
ratingowej.

Whniosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 20
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 35a — ustep 5a (nowy)

PE480.852v05-00
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Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 110
Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 20

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 35a — ustep 5b (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 111
Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 21 - litera ba) (nowa)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 36 a —ustep 2 — litera ia) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisjg

Poprawka 112

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 24 — litera b)

RR\911160PL.doc
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Poprawka

5a. W przypadku odpowiedzialnosci
cywilnej obowigzujq przepisy panstwa
czlonkowskiego, ktore w momencie
powstania szkody jest zwyklym miejscem
pobytu inwestora, ktory poniost szkode.

Poprawka

5b. Prawo do dochodzenia roszczen
okreslone w niniejszym artykule nie
stanowi dla Urzedu przeszkody w
wykonywaniu wszystkich swoich
uprawnien, o ktorych mowa w art. 36a.

Poprawka

ba) w ust. 2 dodaje sie litere w brzmieniu:

»ia) w przypadku naruszenia jezeli

agencja ratingowa nie spelnia warunkow

okreslonych w art. 10a, jej rejestracja
zostaje zawieszona na pig¢ lat.”

PE480.852v05-00
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Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 39 — ustep 4a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

4a. W swietle rozwoju unijnych ram
regulacyjnych i nadzorczych Komisja
przedstawia do dnia 31 grudnia 2013 r.
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
sprawozdanie dotyczgce narzedzi
umoZzliwiajgcych inwestorom oraz
obywatelom dokonywanie wtasnych ocen
ryzyka kredytowego emitentow oraz
oceniajgce moZliwos¢ zastosowania
innych modeli platnosci. W stosownych
przypadkach do sprawozdania zalgcza sie
wnioski.”;

Poprawka 113

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 24 a (nowy)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Artykul 39aa (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg Poprawka

24a) dodaje si¢ artykut w brzmieniu:
wArtykut 39aa

Europejska ocena wiarygodnosci
kredytowej

Unia przeprowadza wewnetrzng oceng
wiarygodnosci kredytowej panstw
czlonkowskich. W tym celu nalezy
opracowac niezalezng publiczng
europejskq wewnetrzng oceng
wiarygodnosci kredytowej w celu
zapewnienia inwestorom wszelkich
istotnych danych na temat ratingow
dotyczgcych dtugu panstwowego i innych
publicznie ujawnianych glownych
wskaznikow makroekonomicznych. O
europejskq oceng wiarygodnosci
kredytowej powinny zadbad istniejgce
instytucje Unii, w ktorych gestii lezy to
zadanie. Do dnia ...* Komisja przedstawia
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Poprawka 114

Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
sprawozdanie w celu oceny tego, czy nowa
lub istniejqca juz instytucja powinna
otrzymac do wykonania zadanie zgodnie 7
niniejszym artykutem, oraz w celu
wydania zalecenia. W stosownych
przypadkach do sprawozdania zalgcza sie
wniosek. Komisja ocenia rowniez kwestie
personelu i srodkow potrzebnych do
zapewnienia pelnej niezaleznosci tej
instytucji.

*Dz.U.: prosze wstawic date: szesé
miesiecy od daty wejscia w Zycie
niniejszego rozporzqdzenia.

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 24b (nowy)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 39ab (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 115

RR\911160PL.doc

Poprawka

24b) dodaje si¢ artykul w brzmieniu:
wArtykut 39ab
Personel i zasoby Urzedu

Do dnia ...* Urzqd dokonuje oceny
zapotrzebowania na personel i zasoby
Iwigzanego g przejeciem przez ten organ
uprawnien i obowigzkow zgodnie 7
niniejszym rozporzqdzeniem i przedklada
sprawozdanie Parlamentowi
Europejskiemu, Radzie i Komisji.

* Dz.U.: prosze wstawic datg: 12 miesiecy
od daty wejscia w Zycie niniejszego
rozporzqdzenia.”

PE480.852v05-00

PL



PL

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 24c (nowy)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykul 40aa (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

24c) dodaje si¢ artykut w brzmieniu:
wArtykut 40aa
Sieé agencji ratingowych

Do konca 2012 r. Komisja przedstawia
sprawozdanie dotyczgce wykonalnosci
utworzenia sieci mniejszych agencji
ratingowych w celu zwigkszenia
konkurencji na rynku. W sprawozdaniu
tym ocenia si¢ wsparcie finansowe i
pozafinansowe Unii na rzecz stworzenia
takiej sieci, przy uwzglednieniu
potencjalnego konfliktu interesow
wynikajgcego z takiego finansowania
publicznego.”

Poprawka 116

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 2 — ustep 3a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg Poprawka
Przepisy art. 8b ust. 1 stosuje sig¢

wylgcznie w odniesieniu do instrumentow
wystawionych w dniu lub po ...*.

* Dz.U. prosze wstawié date wejscia w
Zycie niniejszego rozporzqdzenia

Poprawka 117

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia

Zalacznik I — punkt 1 — litera b) — podpunkt (ii)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009F

Zatacznik I — sekcja B — punkt 3 — ustep 1 — litera aa) (nowa)
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Tekst proponowany przez Komisje

(aa) akcjonariusz lub wspdlnik w agencji
ratingowej posiadajacy, bezposrednio lub
posrednio, 10 % lub wigcej kapitatu lub
praw glosu w tej agencji ratingowej, lub
posiadajacy inng mozliwos¢ wywierania,
bezposrednio lub posrednio, istotnego
wplywu na dziatalno$¢ tej agencji
ratingowej, posiada, bezposrednio lub
posrednio, instrumenty finansowe
ocenianego podmiotu lub powigzanej
strony trzeciej, lub inne bezposrednie lub
posrednie udzialy wtasnosciowe w tym
podmiocie lub stronie, inne niz jednostki
uczestnictwa w zdywersyfikowanych
programach zbiorowego inwestowania, w
tym w zarzadzanych funduszach takich jak
fundusze emerytalne lub ubezpieczenia na
zycie, ktére nie umozliwiajag mu
wywierania istotnego wptywu na
dziatalnos$¢ programu;

Poprawka 118

Poprawka

aa) akcjonariusz lub wspolnik w agencji
ratingowej posiadajacy, bezposrednio lub
posrednio, 2% lub wigcej kapitatu lub praw
glosu w tej agencji ratingowej, lub
posiadajacy inng mozliwos¢ wywierania,
bezposrednio lub posrednio, istotnego
wpltywu na dziatalno$¢ tej agencji
ratingowej, posiada, bezposrednio lub
posrednio, instrumenty finansowe
ocenianego podmiotu publicznego lub
prywatnego lub powigzanej strony trzeciej,
lub inne bezposrednie lub posrednie
udzialy wtasno$ciowe w tym podmiocie
lub stronie, inne niz jednostki uczestnictwa
w zdywersyfikowanych programach
zbiorowego inwestowania, w tym w
zarzadzanych funduszach takich jak
fundusze emerytalne lub ubezpieczenia na
zycie, ktére nie umozliwiajag mu
wywierania istotnego wptywu na
dziatalnos$¢ programu;

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy
Zalacznik I — punkt 1 — litera b) — podpunkt (iii)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Zatacznik I — sekcja B — punkt 3 — litera ba) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisje

ba) wystawiany jest rating kredytowy
ocenianego podmiotu lub powigzanej
strony trzeciej, ktory lub ktora posiada,
bezposrednio lub posrednio, 10 % lub
wigcej kapitatu lub praw glosu w tej
agencji ratingoweyj;

RR\911160PL.doc
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Poprawka

ba) wystawiany jest rating kredytowy
ocenianego podmiotu lub powiazanej
strony trzeciej, ktéry lub ktéra posiada,
bezposrednio lub posrednio, 2% lub wigcej
kapitatu lub praw glosu w tej agencji
ratingowej;
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Poprawka 119

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia — akt zmieniajacy
Zalacznik I — punkt 1 — litera b) — podpunkt (iv)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Zalgcznik I — sekcja B — punkt 3 — litera ca) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisje

ca) akcjonariusz lub wspoélnik w agencji
ratingowej posiadajacy, bezposrednio lub
posrednio, 10 % lub wigcej kapitatu lub
praw glosu w tej agencji ratingowej lub
posiadajacy inng mozliwo$¢ wywierania
istotnego wptywu na dziatalno$¢ tej agencji
ratingowej jest cztonkiem zarzadu lub rady
nadzorczej ocenianego podmiotu lub
powigzanej strony trzeciej;

Poprawka 120

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik I — punkt 1 - litera c)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Zalacznik I — sekcja B — punkt 3a

Tekst proponowany przez Komisjg

3a. Agencja ratingowa zapewnia
niedyskryminacyjno$¢ optat pobieranych
od klientow za $wiadczenie ustug
ratingowych i pomocniczych oraz
opieranie ich na rzeczywistych kosztach.
Optaty za ustugi ratingowe nie moga
zaleze¢ od poziomu ratingu kredytowego
wystawionego przez agencje ratingowg lub
od jakiegokolwiek innego rezultatu lub
wyniku wykonanej pracy.

Poprawka 121

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalgcznik I — punkt 2 — litera d)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Poprawka

ca) akcjonariusz lub wsp6lnik w agencji
ratingowej posiadajacy, bezposrednio lub
posrednio, 2% lub wigcej kapitatu lub praw
glosu w tej agencji ratingowej lub
posiadajacy inng mozliwo$¢ wywierania
istotnego wptywu na dziatalnos$¢ tej agencji
ratingowej jest cztonkiem zarzadu lub rady
nadzorczej ocenianego podmiotu lub
powigzanej strony trzeciej;

Poprawka

3a. Agencja ratingowa zapewnia
niedyskryminacyjno$¢ optat pobieranych
od klientow za $wiadczenie ustug
ratingowych i pomocniczych oraz ich
proporcjonalnosé do faktycznie
poniesionych kosztow. Optaty za ustugi
ratingowe nie moga zaleze¢ od poziomu
ratingu kredytowego wystawionego przez
agencje¢ ratingowa lub od jakiegokolwiek
innego rezultatu lub wyniku wykonanej
pracy.

Zatacznik I — sekcja C — punkt 8 — ustep 1a (nowy)
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Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 122

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik I — punkt 4 — litera a)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Poprawka

Glownemu analitykowi ratingowemu,
ktéry przechodzi do innej agencji
ratingowej, zabrania si¢ uczestniczenia w
dzialalnosci w zakresie ratingu
kredytowego zwiqzanej 7 ocenianym
podmiotem lub powigzanymi 7 nim
stronami trzecimi, jeZeli przed przejsciem
uczestniczyl on we wspomnianej
dzialalnosci, przez okres czterech lat po
przejsciu.

Zatacznik I — sekcja D — czgé¢ I — punkt 1a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 123

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik I — punkt 4 — litera f)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Poprawka

la. Ratingi kredytowe i perspektywy
ratingowe sq rowniez przedstawiane w
liczbach wskazujgcych na
prawdopodobienstwo niewykonania
zobowigzania wraz z uzasadnieniem.

Zatacznik I — sekcja D — czg$¢ 1 — punkt 5 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

5. Oglaszajac rating kredytowy lub
perspektywe ratingowa, agencja ratingowa
wyjasnia w informacji prasowej lub w
sprawozdaniu kluczowe elementy
stanowigce podstawe ratingu kredytowego
lub perspektywy ratingowej.

RR\911160PL.doc

Poprawka

5. Oglaszajac rating kredytowy lub
perspektywe ratingowa, agencja ratingowa
wyjasnia w informacji prasowej oraz w
uzasadnieniu kluczowe elementy
stanowigce podstawe ratingu kredytowego
lub perspektywy ratingowej.
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Poprawka 124

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik I — punkt 4 — litera g)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Zalgcznik I — sekcja D — cz¢s¢ 1 — punkt 6

Tekst proponowany przez Komisje

6. Agencja ratingowa systematycznie
ujawnia na swojej stronie internetowej
informacje o wszystkich podmiotach lub
instrumentach dluznych zgtoszonych do
niej w celu dokonania wstepnej weryfikacji
lub wstepnego ratingu. Informacje takie sa
ujawniane bez wzgledu na to, czy emitenci
zawierajg z agencja ratingowa umowe o
wystawienie ostatecznego ratingu.

Poprawka

6. Agencja ratingowa systematycznie
przekazuje Urzedowi szczegolowe
informacje o wszystkich podmiotach lub
instrumentach dtuznych zgtoszonych do
niej w celu dokonania wstepnej weryfikacji
lub wstepnego ratingu. Informacje takie sg
przekazywane bez wzgledu na to, czy
emitenci zawierajg z agencja ratingowa
umowe o wystawienie ostatecznego
ratingu.

Uzasadnienie

Ujawnianie wiqgze sie z ryzykiem spekulacji. Ponadto dla emitenta wazne jest, aby przed
publikacjg wynikow jego zamiary ratingowe byty utrzymywane w poufnosci.

Poprawka 125

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik I — punkt 6
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009

Zatacznik I — sekcja D — czgsé¢ 111 — punkt 3

Tekst proponowany przez Komisjg

3. Agencja ratingowa wystawiajaca rating
panstwa lub powigzang z nim perspektywe
ratingowa publikuje takie ratingi lub
perspektywy dopiero po zakonczeniu dnia
sesyjnego systemow obrotu majacych
siedzibe w Unii 1 co najmniej na jedng
godzine przed ich otwarciem. Przepis ten
nie ma wplywu na przepisy sekcji D czes¢
| pkt 3.

PE480.852v05-00

Poprawka

3. Agencja ratingowa wystawiajaca rating
panstwa lub powigzang z nim perspektywe
ratingowa publikuje takie ratingi zgodnie z
kalendarzem, o ktérym mowa w art. 8a, w
pigtek po zakonczeniu dnia seSyjnego
systemoOw obrotu majacych siedzibe w Unii
1 co najmniej na jedng godzing przed ich
otwarciem. Przepis ten nie ma wptywu na
przepisy sekcji D czes¢ I pkt 3 z
wylgczeniem wyjgtkowych i
nieprzewidzianych okolicznosci o
potencjalnie istotnym wplywie na dane
panstwo czlonkowskie.
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Poprawka 126

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik I1I — punkt 1 — litera b)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Zatacznik Il — czgs¢ 1 — punkty 26a—26f

Tekst proponowany przez Komisje

b) dodaje si¢ nowe pkt 26a—26f w
brzmieniu:

»26a. Agencja ratingowa, ktora zawarla 7
emitentem lub powiqzang 7 nim strong
trzecig umowe o wystawianie ratingOw
kredytowych emitenta, narusza art. 6b ust.
1, jezeli wystawia ratingi kredytowe tego
emitenta przez okres dluiszy niz trzy lata.

26b. Agencja ratingowa, ktora zawarla z
emitentem lub powiqzang 7 nim strong
trzeciqg umowe o wystawianie ratingow
kredytowych instrumentow diuznych
emitenta, narusza art. 6b ust. 2, jezeli
wystawia ratingi kredytowe co najmniej
dziesigciu instrumentow diuinych tego
samego emitenta podczas okresu
przekraczajgcego 12 miesiecy lub jezeli
wystawia ratingi kredytowe instrumentéw
dtuznych tego emitenta przez okres
dluzszy niz 3 lata.

26¢. Agencja ratingowa, ktora zawarla
umowe z emitentem, ktory zawart
jednoczesnie takq umowe 7 co najmniej
jeszcze jedng agencjg ratingowgq, narusza
art. 6b ust. 3, jeieli jej stosunki umowne z
emitentem trwajq diuzej niz szesé lat.

26d. Agencja ratingowa, ktora zawarla
umowe z emitentem lub powigzang z nim
strong trzecig na wystawianie ratingow
kredytowych emitenta lub jego
instrumentow dluinych, narusza art. 6b
ust. 4, jezeli nie przestrzega zakazu
wystawiania ratingéw kredytowych
emitenta lub jego instrumentow diuinych
przez okres czterech lat od uplywu
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Poprawka
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maksymalnego okresu trwania stosunku
umownego, o ktérym mowa w art. 6b ust.
1-3.

26e. Agencja ratingowa, ktora zawarla z
emitentem lub powiqzang 7 nim strong
trzeciq umowe o wystawianie ratingow
kredytowych emitenta lub jego
instrumentow dluinych, narusza art. 6b
ust. 6, jezeli po uplywie maksymalnego
okresu trwania stosunku umownego z
emitentem lub powiqzang strong trzecig
agencja ta nie udostgpnia nowej agencji
ratingowej, 7 ktorq emitent lub powigzana
Z nim strona trzecia zawarta umowe o
wystawianie ratingéw kredytowych
emitenta lub jego instrumentow diuinych,
dokumentacji przekazania klienta

zawierajqcej wymagane informacje. ”

Poprawka 127

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik III — punkt 1 — litera f)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Zalacznik III — czes$¢ 1 — ustep 42a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 128

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik III — punkt 3 - litera a)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Zatacznik 111 — czesé 111 — punkt 3a

Tekst proponowany przez Komisje

3a. Agencja ratingowa narusza art. 8 ust.
5a akapit pierwszy, jezeli nie publikuje na

PE480.852v05-00
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Poprawka

42a. Agencja ratingowa narusza przepisy
art. 8, jeieli domaga si¢ informacji
nieobjetych zakresem tego artykutu lub
jezeli zmiany jej ratingu sq sprzeczne z
opublikowanymi przez nig metodami.

Poprawka

3a. Agencja ratingowa narusza art. 8 ust.
5a akapit pierwszy, jezeli nie informuje
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swojej stronie internetowej
proponowanych zmian metod, modeli lub
podstawowych zaloZen ratingowych lub
tez proponowanych nowych metod, modeli
lub podstawowych zaloZen ratingowych
Wraz ze szczegotowym wyjasnieniem
przyczyn i skutkéw proponowanych
zmian.

Poprawka 129

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Zalacznik 111 — punkt 3 — litera b)
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Zatacznik 111 — czgsé¢ 111 — punkt 4a

Tekst proponowany przez Komisje

4a. Agencja ratingowa narusza art. 8 ust. 6
lit. aa), jezeli zamierza stosowaé nowe
metody i nie publikuje ich niezwlocznie,
wraz ze szezegdélowymi objasnieniami, na
swojej stronie internetowej.
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Urzedu lub nie publikuje na swojej stronie
internetowej proponowanych nowych
metod lub zmian metod wraz z
wyjasnieniem przyczyn i skutkow zmian.

Poprawka

4a. Agencja ratingowa narusza art. 8 ust. 6
lit. aa), jezeli zamierza stosowaé nowe
metody oraz nie informuje o nich Urzedu
i nie publikuje ich niezwlocznie na swojej
stronie internetowe;.
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UZASADNIENIE

1. Kontekst wniosku

Dziatalno$¢ agencji ratingowych ma znaczny wptyw na zachowanie podmiotéw gospodarczo-
finansowych oraz na funkcjonowanie instytucji publicznych, nieprzerwanie wzbudzajac
znaczace zainteresowanie opinii publicznej i ozywiong debat¢ polityczng. Ich uregulowanie
stanowi zatem szczeg6lny i niezwykle ztozony element bardziej ogdlnego procesu, jakim jest
reforma funkcjonowania rynkéw finansowych.

Instytucje europejskie zajety si¢ tym problemem stosunkowo niedawno, przyjmujgc
rozporzadzenie nr 1060/2009, a nastgpnie zmieniajace je rozporzadzenie nr 513/2011
zwigzane z reformg ram nadzorczych sektora finansowego oraz majace w szczegdlnosci na
celu przyznanie szczegdlnych kompetencji nowo ustanowionemu organowi (EUNGIiPW). PE
ponownie podjat te¢ kwestie w rezolucji nieustawodawczej z czerwca 2011 r. (odnoszacej si¢
do komunikatu KE z czerwca 2010 r.), w ktorej podkreslit potrzebe wzmocnienia ram
prawnych oraz konieczno$¢ ograniczenia nadmiernego polegania na agencjach ratingowych.

To, ze w ciagu niespelna dwoch lat po raz trzeci powraca si¢ do tej kwestii, wykazuje jej
ztozonos¢, ale rowniez konieczno$¢ znalezienia bardziej skutecznej odpowiedzi na niektore
problemy pozostajace nadal bez rozwigzania.

2. Najwazniejsze elementy wniosku KE

a) Rozszerzenie zakresu stosowania rozporzadzenia rowniez na perspektywy ratingowe

We wniosku KE dotyczacym rozporzadzenia (COM(2011)0747 final), zmieniajacym
rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009, podejmuje si¢ w szczegdlnosci problem ograniczenia
nadmiernego polegania przez inwestoréw i emitentow papierow warto§ciowych na
zewnetrznych ratingach agencji ratingowych, zachecajac do korzystania w wigkszym stopniu
z ratingdéw wewngtrznych.

We wniosku KE rozszerza si¢ zakres stosowania przepisow dotyczacych ratingdéw rowniez na
perspektywy ratingowe. W zmienionym tek$cie wymaga si¢ w szczegdlnosci, aby agencje
ratingowe podawaty zakres czasowy, w ktorym spodziewana jest zmiana ratingu
kredytowego.

b) Zmiany dotyczace wykorzystania ratingdéw kredytowych

W art. 5a nowego rozporzadzenia zobowiazuje si¢ okreslone instytucje finansowe do tego,
aby unikaty polegania jedynie na zewnetrznych ratingach kredytowych przy ocenie
wiarygodnosci kredytowej aktywow. Przepis ten jest zgodny z zasadami wypracowanymi
przez Rade Stabilnosci Finansowej w pazdzierniku 2010 r. w celu ograniczenia korzystania z
ratingdw agencji ratingowych. Inne zmiany maja na celu rozwigzanie problemu ryzyka
nadmiernego polegania uczestnikow rynkow finansowych na ratingach kredytowych w
zakresie finansow strukturyzowanych. Emitenci strukturyzowanych instrumentow
finansowych beda musieli jednoczesnie zleca¢ sporzadzenie dwoch ratingdw kredytowych
dwom réznym agencjom ratingowym.
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Ponadto w odniesieniu do UCITS i ZAFI zobowigzuje si¢ ustawodawce krajowego do
wiaczenia do fazy transpozycji prawodawstwa wspolnotowego zasady dotyczace unikania
nadmiernego polegania na ratingach kredytowych.

c¢) Niezalezno$¢ agencji ratingowych

Chodzi o szereg zmian majacych na celu rozwigzanie problemu konfliktow interesow
zwigzanych z tzw. modelem ,,emitent ptaci” oraz strukturg wiasnosciowa agencji
ratingowych. W szczeg6lnosci ustanawia si¢ pewne zasady, takie jak: a) maksymalny prog
udziatow, jakie kazdy wspdlnik lub akcjonariusz jednej agencji moze posiada¢ w innej
agencji, wynoszacy 5%; b) zasada rotacji (majgca zastosowanie do ratingdw dokonywanych
na zlecenie) w odniesieniu do agencji ratingowych zaangazowanych przez emitenta, aby
zapobiec sytuacji, w ktorej ta sama agencja ratingowa $wiadczy ustugi przez okres dtuzszy
niz 3 lata lub dluzej niz rok, jezeli ocenia wigcej niz dziesi¢¢ instrumentéw kredytowych
emitenta. Wprowadzenie obowigzku stosowania zasady rotacji agencji ratingowych miato na
celu zwiekszenie konkurencji na rynku ratingow.

d) Informowanie o ratingach

We wniosku zaostrza si¢ obowigzki dotyczace informowania emitentdw o ratingach tak, aby
oceniany podmiot miat czas 1 mozliwos¢, by zidentyfikowac btedy w ratingu i1 przedstawic
przeciwne argumenty.

e) Rating dlugu panstwowego

Kwestia ratingoéw dhugu panstwowego ma niewatpliwie specyficzny charakter. Po raz
pierwszy kwestia ta zostaje wyszczegolniona, aby wykazac, ze przepisy majace zastosowanie
do ratingdéw dlugu panstwowego wymagaja ulepszenia pod wzgledem jakosciowym, w
odniesieniu do ich réznych elementéw. Art. 8 ust. 2 stanowi, ze agencje ratingowe s3
zobowigzane dokonywac¢ oceny ratingéw panstw co sze$¢ miesiecy, a nie co dwanascie
miesiecy. Informacje na temat tych ratingdw nalezatoby udostepnia¢ po zamknigciu
systemow obrotu UE i1 co najmniej na godzing przed ich otwarciem. Na agencje ratingowe
naktada si¢ nowe obowigzki dotyczace przejrzystosci, ze szczegdlnym odniesieniem do
zasobow ludzkich, ktore wykorzystuja do sporzadzania ratingow.

f) Kwestia europejskiej agencji ratingowej

W przeciwienstwie do zalecen sformutowanych przez PE w projekcie rezolucji z dnia

8 czerwca 2011 r., we wniosku KE dotyczacym zmiany rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009
nie zawarto zadnej propozycji dotyczacej ustanowienia europejskiego instrumentu
ratingowego. Uwaza si¢ natomiast za wlasciwe ponowne zainicjowanie w przedmiotowym
whniosku debaty na ten temat.

g) Inne wazne nowe punkty Inne nowe propozycje dotycza kontroli metod ratingowych
stosowanych przez agencje ratingowe sprawowanej przez EUNGiPW oraz objecia
odpowiedzialno$cig cywilng agencji ratingowych na podstawie zasady odwrdcenia cigzaru
dowodu.

Zasadniczo chodzi o bardzo wazne i powszechnie podzielane punkty, w przypadku ktérych

niektore aspekty pozostajg jednak do wyjasnienia 1 ugruntowania, aby unikng¢ niepozadanych
skutkéw w momencie ich wdrazania.
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3. Whnioski sprawozdawcy

Cze$¢ poprawek zgloszonych do tekstu KE jest zatem ukierunkowana na powyzsze kwestie,
natomiast inne poprawki maja na celu podniesienie kwestii, ktore nie zostaly ujete we
wniosku dotyczacym nowego rozporzadzenia, poprzez przedstawienie innowacyjnych
sugestii oraz wskazania mozliwych alternatywnych rozwigzan.

W szczegbdlnosci poprawki te dotycza:

1) zmiany obecnej definicji ,,ratingu kredytowego” jako ,,opinii” poprzez zastgpienie jej
nowg definicja opartg na ratingu uznanym za ,,dziatalno$¢ polegajaca na $wiadczeniu
ustug informacyjnych”;

2) wprowadzenia zakazu niezamoOwionego ratingu dlugu panstwowego oraz
jednoczesnego wskazania lub ustanowienia przez KE niezaleznego podmiotu, ktorego
zadaniem bedzie ocena wiarygodnosci kredytowej panstw cztonkowskich UE;

3) konieczno$ci  przystgpienia do  przeprowadzenia  dokladnego  przegladu
obowigzujacych przepiséw, wychodzac poza zakres nowego wniosku dotyczacego
rozporzadzenia, aby uchyli¢ wszystkie przepisy, w ktorych zobowigzuje si¢ podmioty
publiczne 1 prywatne do automatycznego uwzgledniania ratingéw 1 ich skutkow (ze
szczegdlnym odniesieniem do klauzul umownych, w ktérych przewiduje si¢
automatyczng sprzedaz papierow wartosciowych w przypadku obnizenia ratingu oraz
wcezesniejsza splate, jezeli rating spadnie ponizej okreslonego poziomu);

4) wprowadzenia zakazu udziatow krzyzowych w odniesieniu do kontroli kilku agencji
ratingowych lub zarzadzania nimi; wprowadzenia zakazu posiadania przez agencje
ratingowe udzialdow w ocenianych podmiotach oraz ich finansowania przez te agencje;

5) ograniczenia mozliwych transakcji kupna lub fuzji przeprowadzanych przez agencje
ratingowe, ktorych warto$¢ osiggnela juz znaczacy poziom w obszarze dzialalnosci
ratingowej w UE;

6) mozliwosci ustanowienia limitu udziatow w rynku w odniesieniu do ilo$ci i wartosci
sporzadzonych ratingéw podmiotow finansowanych 1 produktow strukturyzowanych;

7) wyznaczenia EUNGiPW zadania przedstawiania co roku oceny skutecznosci i
zasadnos$ci dziatalnoSci agencji ratingowych na podstawie precyzyjnie okreslonych
kryteridw;

8) mozliwosci opracowania przez EUNGiPW nowych propozycji dotyczacych modelow
ptatnosci zapewniajacych catkowite uniezaleznienie wyboru i wynagrodzenia agencji
ratingowych od ocenianego podmiotu.

Cel polega zatem zasadniczo na zainicjowaniu dyskusji, w ktorej zostang uwzglednione
r6ézne podejscia i opinie, ale ktora doprowadzi do nadania agencjom ratingowym
odpowiedniego wymiaru, w ktorym oceny tych agencji beda uznawane za informacje do
wzigcia pod uwage, jednak w takim zakresie, aby nie posiadaty one szczegdlnego ,,statusu”
oraz nie wptywaty automatycznie na dziatalno$¢ podmiotow gospodarczo-finansowych i
instytucji publicznych, powodujac procykliczne negatywne skutki. W tym wzgledzie chodzi o
wyeliminowanie sytuacji, w ktorej zbyt czgsto agencje ratingowe decydujg jednostronnie o
terminie i sposobie przekazywania informacji, ktore zreszta nie s3 w znaczacym stopniu nowe
1 odkrywcze, przede wszystkim jezeli chodzi o analize sytuacji panstwa 1 perspektyw
administracji publicznej.
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OPINIA KOMISJI PRAWNEJ

dla Komisji Gospodarczej i Monetarnej

w sprawie wniosku dotyczacego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
zmieniajacego rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych
(COM(2011)0747 — C7-0420/2011 — 2011/0361(COD))

Sprawozdawczyni komisji opiniodawczej: Cecilia Wikstrom

ZWIEZLE UZASADNIENIE

Przygotowujac t¢ opini¢ dla Komisji Gospodarczej i Monetarnej, sprawozdawczyni starata si¢
mozliwie najbardziej skupi¢ na podstawowych kompetencjach Komisji Prawnej. Oznacza to,
ze wiele kwestii, w ktérych sprawozdawczyni ma co prawda zdecydowang opini¢ o
niektorych czesciach wniosku, nie zostato jednak poruszonych w niniejszej opinii w celu
zapewnienia zgodnosci z art. 49 ust. 2 Regulaminu. Ponadto Komisja Prawna podjeta decyzje
o skupieniu si¢ w swojej opinii jedynie na kwestii odpowiedzialno$ci cywilnej w celu
uzyskania powszechnego konsensusu w sprawie jednego z kluczowych elementéw
pozostajacych w zakresie jej uprawnien. Dlugie i odpowiednio przeprowadzone negocjacje
migdzy grupami politycznymi pozwolily na osiggni¢cie kompromisu w sprawie
odpowiedzialnosci cywilnej; komisja wyrazita w tej kwestii niemalze jednomyslne poparcie.

Odpowiedzialnos¢ cywilna

Zapewnienie, ze agencje ratingowe dziataja zgodnie z zasadami okreslonymi w omawianym
rozporzadzeniu, jest kwestig o ogromnym znaczeniu. Parlament, a w szczegdlnosci Komisja
Prawna wzywa do wprowadzenia wspdlnych przepisow z zakresu odpowiedzialnosci cywilnej
w przypadku umyslnego oraz wynikajacego z zaniedbania naruszenia przepisOw omawianego
rozporzadzenia. To jednak nie oznacza, ze wszystkie proponowane przepisy nalezy
automatycznie uzna¢ za mozliwe do zaakceptowania.

Sprawozdawczyni uwaza, ze do stworzenia wlasciwej rOwnowagi pomigdzy
zainteresowanymi stronami i zapewnienia poszanowania podstawowych zasad prawnych
konieczne sg pewne zmiany.

Sprawozdawczyni pragnie wyjasni¢ role EUNGiPW w odniesieniu do tej procedury. Przede
wszystkim konieczne jest naniesienie poprawki technicznej do art. 24 ust. 2 lit. d) celem
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wprowadzenia terminu razgcego niedbalstwa w istniejacych procedurach EUNGiPW
dotyczacych nadzoru agencji ratingowych. Pozwoliloby to na dostosowanie obecne;j
procedury dotyczacej postgpowania w sprawie naruszenia przepiséw do terminologii
stosowanej w nowych przepisach z zakresu odpowiedzialnosci cywilnej. Ponadto
sprawozdawczyni proponuje usunig¢cie proponowanej definicji razgcego niedbalstwa jako
powaznego zaniedbania ze strony agencji ratingowych, jako ze definicja ta w zaden sposob
nie przyczynitaby si¢ do zwigkszenia przejrzystosci, poniewaz nie zawiera ona wyjasnienia,
co stanowi ,,powazne zaniedbanie”.

Sprawozdawczyni pragnie rOwniez powigza¢ proponowane postepowanie w sprawie
odpowiedzialnos$ci cywilnej z istniejacymi srodkami nadzorczymi EUNGiPW. Proponuje ona
zatem, aby sad rozpatrujacy sprawe wystepowat z wnioskiem o wydanie opinii przez
EUNGIPW - z wyjatkiem sytuacji, kiedy ewidentnie nie istnieje taka potrzeba — oraz
uwzglednial wszystkie oficjalne decyzje wydane przez EUNGiPW. Pozwolitoby to na
ograniczenie ryzyka, ze stanowiska zaj¢te przez EUNGiIPW i przez sady odnos$nie do
naruszenia przepisOw rozporzadzenia bedg si¢ réznié.

Sprawozdawczyni chciataby wprowadzi¢ poprawki do propozycji zmian w art. 35a ust. 4. Nie
zgadza si¢ ona, ze nalezy przenie$¢ na agencje ratingowe ci¢zar udowodnienia ich
niewinnos$ci przy ustalaniu, czy dane naruszenie wywarto wptyw na wynik ratingu.
Obowigzek wykazania, ze na decyzj¢ o inwestycji miat wptyw bledny rating kredytowy
wynikajacy z naruszenia przepisdw rozporzadzenia przez agencj¢ ratingowa, powinien
spoczywac na inwestorze, ktory twierdzi, ze ponidst szkode.

W celu zapewnienia odpowiedniej rownowagi miedzy stronami w odniesieniu do pozostatych
zmian proponowanych przez komisje sprawozdawczyni proponuje, aby sadem witasciwym byt

sad panstwa cztonkowskiego, w ktérym inwestor ponoszacy szkode miat miejsce statego
zamieszkania w chwili nastgpienia szkody.

POPRAWKI

Komisja Prawna zwraca si¢ do Komisji Gospodarczej i Monetarnej, jako do komisji
przedmiotowo wlasciwej, o naniesienie w swoim sprawozdaniu nastgpujgcych poprawek:

Poprawka 1
Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 19 a (nowy)

Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 24 — ustep 2 — litera d)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

(19a) art. 24 ust. 2 lit. d) otrzymuje
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brzmienie:

»d) kwestie, czy naruszenia dopuszczono
sie umyslnie, w wyniku razgcego
niedbalstwa lub w wyniku zaniedbania.”

Uzasadnienie

Poprawka techniczna celem uwzglednienia nowej definicji razgcego niedbalstwa
wprowadzonej przy okazji przeglgdu rozporzgdzenia w analizie Rady Organow Nadzoru

EUNGIPW.

Poprawka 2

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — punkt 20
Rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009
Artykut 35 a

Tekst proponowany przez Komisje

1. W przypadku gdy agencja ratingowa
dopusci si¢, umyslnie lub w wyniku
razgcego niedbalstwa, ktéregokolwiek
naruszenia wymienionego w zalgczniku III,
majacego wptyw na rating kredytowy, na
ktorym opieral si¢ inwestor podczas
zakupu ocenianego instrumentu, inwestor
ten moze wnie$¢ powodztwo przeciwko tej
agencji o naprawienie wyrzadzonej mu
szkody.

2. Uznaje sig, Ze naruszenie wptywa na
rating kredytowy, jezeli rating kredytowy
wystawiony przez agencje rozni si¢ od
ratingu, ktory zostataby wystawiony,
gdyby agencja ratingowa nie popehnita tego
naruszenia.

3. Agencja ratingowa dopuszcza si¢
razgcego niedbalstwa, jesli powaznie
zaniedbuje obowiqzki naloone na nig na
mocy niniejszego rozporzqdzenia.

4. Jezeli inwestor ustali fakty, z ktorych
mozna wywnioskowad, ze agencja
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Poprawka

1. W przypadku gdy agencja ratingowa
dopusci si¢, umysinie lub w wyniku
razgcego niedbalstwa, ktéregokolwiek
naruszenia wymienionego w zalgczniku III,
majacego wptyw na rating kredytowy, na
ktérym opieral si¢ inwestor podczas
zakupu ocenianego instrumentu, inwestor
ten moze wnie$¢ powodztwo przeciwko tej
agencji o naprawienie wynikajgcej z tego
wyrzadzonej mu szkody.

2. Uznaje sig, Ze naruszenie wptywa na
rating kredytowy, jezeli rating kredytowy
wystawiony przez agencje¢ rozni si¢ od
ratingu, ktory zostatby wystawiony, gdyby
agencja ratingowa nie popelnita tego
naruszenia.

3. Sqd rozpatrujgcy sprawe gwraca sie do
EUNGIPW - z wyjgrkiem sytuacji, kiedy
ewidentnie nie istnieje taka potrzeba — o
wydanie opinii w sprawie danego
naruszenia KaZda oficjalna decyzja
wydana przez EUNGIPW w omawianej
sprawie jest uwzgledniana przez sqd.

4. Jezeli inwestor wnosi powodztwo
przeciwko agencji ratingowej w wiqzku z
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ratingowa dopuscita si¢ naruszenia
wymienionego w zatgczniku 111, cigzar
udowodnienia, Ze nie dopuscita sie¢ ona
tego naruszenia lub Ze naruszenie to nie
miato wpdywu na wystawiony rating
kredytowy, spoczywa na agencji
ratingowe;j.

5. Odpowiedzialno$¢ cywilna, o ktorej
mowa w ust. 1, nie moze zostac¢ z gory
wylaczona lub ograniczona w drodze
umowy. Wszelkie klauzule umowne, ktore
z gory wylaczaja lub ograniczaja
odpowiedzialno$¢ cywilng, uznaje si¢ za
niewazne.
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wyrzgdzong mu szkodq spowodowang
ratingiem kredytowym wystawionym przy
naruszeniu niniejszego rozporzgdzenia,
na inwestorze spoczywa ciezar dowodu, ze
naruszenie miato wplyw na wystawiony
rating kredytowy, ktory z kolei wplyngl na
decyzje inwestycyjng inwestora.

5. Odpowiedzialno$¢ cywilna, o ktorej
mowa w ust. 1, nie moze zosta¢ z gory
wylaczona lub ograniczona w drodze
umowy. Wszelkie klauzule umowne, ktore
z gory wylaczaja lub ograniczaja
odpowiedzialno$¢ cywilng, uznaje si¢ za
niewazne.

6. Sgdem wlasciwym jest sqd panstwa
czlonkowskiego, w ktorym inwestor
ponoszqcy szkode mial miejsce stalego
zamieszkania w chwili jej nastgpienia.
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