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1 Pusobnost

Dotéené subjekty

1. Tyto pokyny se vztahuji na ratingové agentury registrované v souladu s nafizenim
Evropského parlamentu a Rady (ES) €. 1060/2009 ze dne 16. zafi 2009 o ratingovych
agenturach (naposledy pozménénym nafizenim (EU) €. 462/2013) (dale jen ,nafizeni
o ratingovych agenturach“). Tyto obecné pokyny se nevztahuji na certifikované
ratingové agentury.

Predmét

2. Tyto obecné pokyny se uplatriuji v souvislosti s ¢l. 8 odst. 3 a 5 nafizeni o ratingovych
agenturach a s nafizenim Komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 447/2012 ze dne
21. bfezna 2012, kterym se doplfiuje nafizeni (ES) ¢&. 1060/2009 Evropského
parlamentu a Rady o ratingovych agenturach stanovenim regulaénich technickych
standard(l pro posuzovani souladu metodik pro vydavani ratingli (dale jen ,regulacni
technické normy o metodikach pro vydavani rating“).

Casovy ramec
3. Tyto obecné pokyny nabudou ucinnosti dva mésice po jejich zvefejnéni na

internetovych strankach Evropského organu pro cenné papiry a trhy (ESMA) ve vSech
ufednich jazycich EU.
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2 Definice, odkazy na pravni predpisy a zkratky

Ratingové agentury

registrované ratingové agentury

Nafrizeni o ratingovych
agenturach

nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) €. 1060/2009
ze dne 16. zafi 2009 o ratingovych agenturach (naposledy
pozménéné narizenim (EU) €. 462/2013)

Regulaéni technické
normy o metodikéach
pro vydavani ratingt

nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 447/2012
ze dne 21. bfezna 2012, kterym se doplfiuje nafizeni (ES)
¢. 1060/2009 Evropského parlamentu a Rady o ratingovych
agenturach stanovenim regulacnich technickych standardu
pro posuzovani souladu metodik pro vydavani ratingQ

ESMA

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy

Narizeni o organu
ESMA

nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010
ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského organu
dohledu (Evropského organu pro cenné papiry atrhy),
0 zméné rozhodnuti €. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti
Komise 2009/77/ES

CAP

kumulativni profil pfesnosti (Cumulative Accuracy Profile)

ROC

provozni charakteristika pfijimate (Receiver Operating
Characteristic)
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3 Ucéel

4. Ugelem téchto obecnych pokynii je vysvétlit odekavani organu ESMA a zaijistit

jednotné uplatiiovani ¢l. 8 odst. 3 nafizeni o ratingovych agenturach, jenz stanovi:
.Ratingova agentura pouziva metodiky pro vydavani ratingl, které jsou presné
a dusledné, systematické, stabilni a které podléhaji vyhodnocovani zalozenému na
zkuSenostech z minulosti, véetné zpétného testovani.“ Tyto obecné pokyny se tykaji
pfedevsim posledni ¢asti €l. 8 odst. 3, tj. toho, Zze metodiky ,podléhaji vyhodnocovani
zalozenému na zkuSenostech z minulosti, véetné zpétného testovani. Tyto obecné
pokyny také objasfiuji o¢ekavani organu ESMA a zajistuji jednotné uplatiiovani ¢l. 8
odst. 5 nafizeni o ratingovych agenturach, ktery mimo jiné stanovi, Ze ratingova
agentura ,své ratingy a metodiky priibézné, nejméné jednou rocné, pfezkoumava“.

Organ ESMA se domniva, Ze obecné pokyny o tom, jak maji ratingové agentury
dodrzovat ¢l. 8 odst. 3 a5 nafizeni o ratingovych agenturdch, pomohou zajistit
jednotné uplatfiovani méfitek pro vyhodnocovani a pfezkum slouzicich k prokazovani
rozliSovaci schopnosti metodik, jejich schopnosti pfedpovédi a spolehlivosti v minulosti
a pomohou také urcit méfitka, ktera by mély ratingové agentury uplatiiovat pfi
vyhodnocovani a pfezkumu metodik, u nichz existuji omezené kvantitativni dikazy.

Tyto obecné pokyny vznikly na podporu regulaénich technickych norem o metodikach
pro vydavani ratingu, které stanovi pravidla, jez se maji pouzit pfi posuzovani souladu
metodik pro vydavani ratingl s pozadavky stanovenymi v ¢l. 8 odst. 3 nafizeni
o ratingovych agenturach, a zejména v ¢lancich 7 a 8 regulacnich technickych norem
0 metodikach pro vydavani ratinga.

Tyto obecné pokyny vysvétluji oCekavani organu ESMA ohledné vyrazu ,rozliSovaci
schopnost®, ,spolehlivost v minulosti“ a ,,schopnost predpovédi, které jsou pouzity
v ¢lanku 7 regulacnich technickych norem o metodikach pro vydavani ratinga. Kromé
toho tyto obecné pokyny vysvétluji téz ofekavani organu ESMA ohledné toho, jak
mohou ratingoveé agentury, které maji k dispozici omezené kvantitativni dikazy, zajistit,
aby jejich metodiky ,citlivé pfedpovidaly avéruschopnost”, jak je uvedeno v ¢lanku 8
regulacnich technickych norem o metodikach pro vydavani ratingd, jsou-li osvobozeny
od dodrzovani ¢lanku 7. Organ ESMA rovnéz vysvétluje sva oCekavani tykajici se toho,
jak maji ratingové agentury plnit pozadavek uvedeny v ¢lancich 7 a 8 regulaénich
technickych norem o metodikach pro vydavani ratingu, Ze ratingové agentury musi mit
,Zavedené postupy, pomoci kterych zajisti, Ze systémové nesrovnalosti ratingd, jez
odhalilo zpétné testovani, jsou identifikovany a nalezité feSeny”.

Tyto obecné pokyny se tykaji jak vyhodnocovani, tak pfezkumu metodik ratingovych
agentur. Pro usnadnéni ¢teni tohoto dokumentu se ve zbyvajici ¢asti misto spojeni
»vyhodnocovani a pfezkum® pouziva zaménitelné slovo ,vyhodnocovani“ nebo slovo
~prezkum®.
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9.

10.

11.

12.

Slovem ,metodika“ se vtomto dokumentu rozumi v8echny slozky, ze kterych se
metodika pro vydavani rating muze skladat, véetné modelu, kli¢ovych predpoklad
pro vydavani ratingl a kritérii.

Organ ESMA uznava, ze kvalitni vyhodnoceni je vysledkem procesq, spravy a fizeni,
pouzitych méfitek a — co je neméné dulezité — odborného Usudku, ktery ratingové
agentury uplatiiuji. Organ ESMA zastava nazor, Ze kvalitni vyhodnocovani zahrnuje
rovnovahu mezi pouzitim kvantitativnich a kvalitativhich metod. Organ ESMA chape,
Ze oba druhy metod mohou pfinést cenné poznatky o vykonnosti metodik a ze mira
pouziti kvantitativnich a kvalitativnich metod mlze byt rizna v zavislosti na
okolnostech (napf. na kategorii aktiv nebo dostupnosti udajd). Organ ESMA se
domniva, Zze by vyhodnocovani metodik mélo zahrnovat jak kvalitativni, tak kvantitativni
metody. Za kvalitativni metodu vyhodnocovani organ ESMA nepovazuje subjektivni
posouzeni metodik odpovédnymi pracovniky ratingovych agentur bez vysvétleni
provedeného posouzeni a vyvozenych zavérl.

V téchto obecnych pokynech se organ ESMA zaméfuje na kvantitativni méfitka,
protoZe se zda, Ze v této oblasti panuji v daném odvétvi nejvétsi nejasnosti ohledné
oCekavani organu ESMA. Vyhodou kvantitativnich méfitek je, ze do procesu
vyhodnocovani vnaseji vétsi objektivitu, zvlasté proto, ze u vykladu kvalitativnich
ovSem neznamena, ze se organ ESMA domniva, ze by mél byt proces vyhodnocovani
zalozen vyhradné na kvantitativnich méfitkach, a organ ESMA neolekava, Ze vysledky
vyhodnocovani budou na kvantitativnich méfitkdch mechanicky zaviset.

Tyto obecné pokyny se tykaji pouze vyhodnocovani metodik ratingovych agentur
avsouladu s ¢lankem 23 nafizeni o ratingovych agenturdch z nich nevyplyva
zasahovani do obsahu ratingl nebo metodik.
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4 Dodrzovani pokyni a oznamovaci povinnost

4.1 Status obecnych pokynu

13. Tento dokument obsahuje obecné pokyny podle ¢lanku 16 nafizeni Evropského

parlamentu a Rady (EU) €. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského
organu dohledu (Evropského organu pro cenné papiry a trhy), o zméné rozhodnuti
€. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti Komise 2009/77/ES (nafizeni o organu ESMA).
V souladu s €l. 16 odst. 3 nafizeni o organu ESMA musi ratingové agentury vynalozit
veskere usili, aby se obecnymi pokyny Fidily.

4.2 Oznamovaci povinnost

14. Organ ESMA bude pouzivani téchto obecnych pokynl ratingovymi agenturami

posuzovat prostfednictvim pribézného dohledu a sledovani zprav, které ratingové
agentury organu ESMA pravidelné predkladaji. Témito obecnymi pokyny nejsou
dotCeny obecné pokyny k informacim, které maji ratingové agentury pravidelné
pfedkladat organu ESMA (ESMA/2015/609), podle nichz jsou ratingové agentury
povinny jednou za pul roku pfedkladat zpravy utvaru vnitfniho pfezkumu a vysledky
pfezkumid metodik, vcéetné informaci o zpétném testovani provedeném ve
vykazovaném obdobi, podrobnosti o hlavnich zjisténich, jakoz i o opatfenich pfijatych
ratingovou agenturou v reakci na tato zjisténi.
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5 Obecné pokyny k vyhodnocovani a prezkumu metodik
ratingovych agentur

15.

16.

Tyto obecné pokyny zahrnuiji:

a. méfitka, u nichz organ ESMA obvykle otekava, Ze je bude ratingova agentura
pouzivat;

b. pfiklady doplrikovych méfitek, ktera by méla ratingova agentura zvazit —
vedle dalSich vhodnych doplfikovych méfitek.

Méfitka:, ktera budou pouzivana v ramci procesu vyhodnocovani, by méla byt uvedena
v dokumentaci ratingové agentury k vyhodnocovani. Jestlize ratingova agentura
nepouziva méfitka, ktera organ ESMA obvykle ofekava, méla by zadokumentovat
odlvodnéni toho, pro€¢ je nepouziva, azpusob, jakym zvolena méfitka splfiuji
regulatorni pozadavky (€l. 8 odst. 3 a 5 nafizeni o ratingovych agenturach a ¢lanky 7
a 8 regulacénich technickych norem o metodikach pro vydavani ratingu) tak, jak jsou
v téchto obecnych pokynech vysvétleny.

5.1 Vyhodnocovani metodik s dostate€énymi kvantitativnimi dukazy

5.1.1

17.

18.

19.

5.1.2

20.

RozliSovaci schopnost

RozliSovaci schopnost metodiky souvisi s jeji schopnosti fadit hodnocené subjekty
podle jejich budouci situace (v selhani nebo ne) v pfedem stanoveném Casovém
horizontu.

Pokud jde o prokazovani rozliSovaci schopnosti metodiky, organ ESMA obvykle
oCekava, Ze ratingova agentura pouzije kfivku CAP (kumulativni profil pfesnosti) nebo
ROC (provozni charakteristika pfijimace) spolu s pomérem presnosti (accuracy ratio)>.

Ratingova agentura by méla zvazit moznost doplnit vySe uvedena méfitka dalSimi
kvantitativnimi méritky, napfiklad Kolmogorov-Smirnovovou statistikou, a kvalitativnimi
méfitky, jako je rozdéleni pozorovanych mér selhani.

Schopnost predpovédi

Schopnost predpovédi metodiky Ize prokazat porovnanim o¢ekavaného vyvoje ratingt
s pozorovanymi vysledky.

! Vyraz ,méfitka“ se v t&chto obecnych pokynech pouziva ve smyslu nafizeni o ratingovych agenturach, tj. rozumi se jim interni
méfFitka, ktera ratingova agentura pouziva, aby tomuto nafizeni vyhovéla.
2V téchto obecnych pokynech zahrnuje vyraz ,pomér presnosti také Giniho koeficient a dal$i podobna méfitka.
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21.

22.

23.

24.

5.1.3

25.

26.

27.

Pro ucely tohoto porovnani organ ESMA obvykle oekava, Ze ratingova agentura pro
kazdou ratingovou kategorii interné stanovi sva ocekavani (absolutni &isla nebo
rozpéti) ohledné& méritka bonity, kterého se jeji ratingy tykaiji.

Ratingova agentura muze vyuzit rizné pristupy ke stanoveni internich ocekavani
(napf. pomoci statistického vypoc€tu nebo s odkazem na historickou vykonnost svych
ratingu).

U ratingu, které se tykaji pravdépodobnosti selhani, organ ESMA obvykle o¢ekava, ze
ratingova agentura ocekavané hodnoty pravdépodobnosti selhani porovna
s pozorovanymi mirami selhani pomoci binomického testu a chi-kvadrat testu.
Ratingova agentura by méla zvazit moznost doplnit tato méfitka dalSimi kvantitativnimi
méfitky, napfiklad Brierovym skore nebo testem Vasi¢kova jednofaktorového modelu,
jakoz i pfipadnymi kvalitativnimi méFitky, ktera jsou pro vyhodnoceni metodik
nejvhodnégjsi.

U ratingu, které se tykaji jinych méritek bonity, nez je pravdépodobnost selhani, organ
ESMA obvykle oCekava, ze ratingova agentura porovna ocekavany vyvoj ratingl
s pozorovanymi vysledky pomoci pfislusnych kvantitativnich méfitek a zadokumentuje
davody svych rozhodnuti. Ratingova agentura by méla zvazit moznost doplnit tato
meéfitka dalSimi relevantnimi kvantitativnimi méfitky, jakoz i pfipadnymi kvalitativnimi
méfitky, ktera jsou pro vyhodnoceni metodik nejvhodnéjsi.

Spolehlivost v minulosti

Spolehlivost metodiky v minulosti je mozné prokazat posouzenim jinych aspektu, které
nesouviseji s jeji rozliSovaci schopnosti ani schopnosti pfedpovédi, napfiklad stability
ratingu, které metodika pfifazuje, stability parametrd hodnocenych subjektd/nastroju,
na které se metodika vztahuje, a rozdéleni vydanych ratingu.

Pokud jde o kvantitativni méfitko, organ ESMA obvykle o&ekava, Ze ratingova agentura
prokaze stabilitu ratingl vydavanych pomoci jejich metodik tim, Ze predlozi matice
prechodu (migracni matice) a analyzuje pohyb ratingu. K pfikladim tohoto druhu
analyzy patfi podil zvy3eni ratingu / podil snizeni ratingu / podil na diagonale matice,
jakoz i statistiky, které ukazuji absolutni velikost zmény, smér zmény nebo jejich
kombinaci.

Ratingova agentura by méla zvazit moznost doplnit tato méfitka dalSi kvalitativni
analyzou, napfiklad analyzou rozdéleni ratingQ, univariaéni analyzou kli€ovych
determinant ratingu i referennim srovnanim ratingu s externimi méritky uvérového
rizika (napf. ratingy jinych ratingovych agentur, rozpétimi swapl uvérového selhani,
vynosy dluhopisll), a pouzitim kvantitativnich méfitek, jako je index stability
populace/systému.
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5.2 Vyhodnocovani metodik s omezenymi kvantitativnimi dakazy

28.

29.

30.

Ratingova agentura by méla sama stanovit minimalni poCet ratingli nebo selhani, ktery
by méla metodika mit, aby mohla byt vyhodnocena v souladu s ¢lankem 7 regulacnich
technickych norem o metodikach pro vydavani rating. Ratingové agentury by mély
interné stanovit pfisluSna pravidla a postupy pro rozhodovani otom, zda existuji
omezené kvantitativni dilkazy na podporu schopnosti pfedpovédi urcité metodiky.
V téchto pravidlech a postupech by mély byt pfinejmendim vymezeny osoby/strany
odpovédné za pfijeti tohoto rozhodnuti, jakoz i pfisluSna kritéria, na kterych bude
zalozeno.

V rdmci procesu vyhodnocovani svych metodik s omezenymi kvantitativnimi dikazy by
méla ratingova agentura zvazit obohaceni vzorku udajd s cilem pokud mozno pouzit
¢lanek 7 regulacnich technickych norem o metodikach pro vydavani ratingu. Ratingova
agentura by méla zvazit pouziti metod pro obohaceni udaju (s tim, Ze v pfislusnych
pfipadech provede ovéreni kvality udajl a zajisti zachovani parametrl hodnoceného
zakladniho souboru, v€éetné jeho miry selhani), jako jsou:

o rozSifeni vzorku udaju pouzitim udaju tfetich stran (pokud jsou k dispozici),

o spojeni kategorii nebo podkategorii aktiv s podobnymi rizikovymi parametry
s cilem provést v ramci vyhodnoceni jejich spolecné posouzeni (pokud je to
smysluplné) nebo

o vytvofeni hypotetickych transakci pro roz$ifeni dostupnych udaju (pokud je to
mozné).

Ratingova agentura by méla zadokumentovat svlj proces rozhodovani o tom, zda
metody pro obohaceni Udajl pouzit.

Ratingova agentura by méla zvazit také metody, které ji umozni prokazat rozliSovaci
schopnost svych metodik pomoci kvantitativnich méfitek. Ratingova agentura by méla
zvazit relevantni metody, napfiklad:

v s

o pouziti ,volné&jsi“ definice selhani pro u€ely vyhodnocovani,
o spojeni ratingovych kategorii nebo
o pouziti delSiho asového obdobi.

Ratingova agentura by méla zadokumentovat svij rozhodovaci proces a oduvodnit
metody, které pouziva pro zvySeni své schopnosti prokazat rozliSovaci schopnost
metodik pomoci kvantitativnich méfitek, v€etné toho, zda se urc€itou metodu rozhodla
nepouzit.

31. Organ ESMA obvykle ocekava, Ze ratingova agentura predlozi matice pfechodu

(migracni matice) a provede analyzu pohybu ratingll a provede také referencni

10



*
*

* esma

*

srovnani ratingl s externimi méfitky uvérového rizika (napf. ratingy jinych ratingovych
agentur, rozpétimi swapl uvérového selhani, vynosy dluhopist).

32. Ratingova agentura by méla zvazit doplnéni téchto méfitek jinymi méfitky spolehlivosti
v minulosti, napfiklad témi, ktera jsou uvedena v oddile 5.1.3.

11
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5.3

33.

34.

35.

36.

37.

38.

Identifikace a reSeni nesrovnalosti

Ratingova agentura by méla interné stanovit prahové hodnoty pro své kvantitativni
metody vyhodnocovani, aby mohla identifikovat a feSit mozné nesrovnalosti, na néz
upozorni zpétné testovani.

Tyto prahové hodnoty by mély byt nalezité zadokumentovany a zaznamenény. Za
stanoveni prahovych hodnot by mél byt v ramci ratingové agentury odpovédny utvar
pro prezkum, ktery zajisti, aby byly i) relevantni pro vyhodnocovanou metodiku,
i) stanoveny na patfi¢né urovni, a tedy byly ndro¢nou a jednotné uplatfiovanou slozkou
procesu vyhodnocovani, a iii) dostate¢né oddvodnény.

Ratingova agentura by méla podat nalezité odtvodnéni, pokud jsou prahové hodnoty
rizné pro rizné kategorie aktiv, zejména v pfipadech, kdy maiji ratingové kategorie
stejné parametry napfic kategoriemi aktiv.

Ratingova agentura by méla pfedem stanovit a odtvodnit opatfeni, k nimz povedou
odchylky od prahovych hodnot. Organ ESMA neoCekava, ze nedodrzeni prahové
hodnoty povede vzdy ke zménam metodiky.

Ratingovd agentura by méla rozliSovat mezi systémovymi a nesystémovymi
odchylkami a vysvétlit, jak se budou pfedem stanovena opatfeni v téchto pfipadech
liSit.

Jestlize se ratingova agentura rozhodne stanovit prahové hodnoty pro své kvalitativni
metody vyhodnocovani, pouZiji se vySe uvedené body tohoto oddilu.
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