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1 Rozsah pésobnosti
Dotknuté subjekty

1. Tieto usmernenia sa uplatfiuju na ratingové agentury (Credit Rating Agencies, CRA)
zaregistrované v sulade s nariadenim Europskeho parlamentu a Rady (ES)
¢. 1060/2009 zo 16. septembra 2009 o ratingovych agenturach [naposledy zmenenym
nariadenim (EU) &. 462/2013 — dalej len ,nariadenie o ratingovych agenturach]. Tieto
usmernenia sa nevztahuju na uznané ratingove agentary.

Predmet

2. Tieto usmernenia sa uplatiuju v suvislosti s ¢lankom 8 ods. 3 a ods. 5 nariadenia o
ratingovych agentirach a s delegovanym nariadenim Komisie (EU) &. 447/2012 z
21. marca 2012, ktorym sa dopifia nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (ES)
€. 1060/2009 o ratingovych agenturach ustanovenim regulaénych technickych
predpisov na posudzovanie suladu ratingovych metodik (dalej len ,RTS o ratingovych
metodikach®).

Casovy ramec

3. Tieto usmernenia nadobudnu ucinnost dva mesiace po ich uverejneni na webovom
sidle Eurdpskeho organu pre cenné papiere a trhy (ESMA) vo vSetkych uradnych
jazykoch EU.
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2 Vymedzenie pojmov, odkazy na pravne predpisy a
akronymy

CRA Registrovana ratingova agentdra

Nariadenie Nariadenie  Europskeho parlamentu aRady (ES)
o ratingovych €. 1060/2009 zo 16. septembra 2009 o ratingovych
agenturach agentirach  [naposledy zmenené nariadenim (EU)

&. 462/2013]

RTS o ratingovych Delegované nariadenie Komisie (EU) &. 447/2012 z
metodikach 21. marca 2012, ktorym sa dopifa nariadenie Eurépskeho
parlamentu a Rady (ES) ¢&.1060/2009 o ratingovych
agenturach ustanovenim regulacénych technickych predpisov
(regulatory technical standards, RTS) na posudzovanie
suladu ratingovych metodik

ESMA Eurdpsky organ pre cenné papiere a trhy

Nariadenie o ESMA Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU)
€. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje
eurdpsky organ dohfadu (Eurépsky organ pre cenné papiere
a trhy) a ktorym sa meni a dopiia rozhodnutie
€. 716/2009/ES a zruSuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES

CAP Cumulative Accuracy Profile

ROC Receiver Operator Characteristic
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3 Ucéel

4.

Ugelom tychto usmerneni je objasnit o&akavania organu ESMA a zaistit désledné
uplatiiovanie ¢lanku 8 ods. 3 nariadenia o ratingovych agenturach, v ktorom sa uvadza,
Ze ratingova agentura musi pouzivat’ ratingové metodiky, ktoré su prisne,
systematické a kontinudlne a ktoré podliehaju overovaniu na zaklade historickych
skusenosti vratane spétného testovania®“. Tieto usmernenia s zamerané na poslednu
Cast ¢lanku 8 ods. 3, t. j. ,podliehaju overovaniu na zaklade historickych sktsenosti
vratane spatného testovania® Tymito usmerneniami sa tiez objasnuju oCakavania
organu ESMA a zaistuje sa désledné uplatiiovanie ¢lanku 8 ods. 5 nariadenia o
ratingovych agenturach, v ktorom sa okrem iného uvadza, Ze ratingova agentura
Lpriebezne svoje tiverové ratingy a metodiky reviduje minimalne raz ro¢ne*.

Organ ESMA sa domnieva, Ze usmernenia k spdsobu, akym by CRA mali spinit
ustanovenia ¢lanku 8 ods. 3 a ods. 5 nariadenia o ratingovych agenturach, pomozu
zaistit désledné uplathovanie opatreni tykajucich sa overovania a revidovania na
preukazanie odliSujuceho charakteru, predikénej schopnosti a historickej ddékladnosti
metodik, ako aj identifikovat’ opatrenia, ktoré by CRA mali zaviest pri overovani a
revidovani metodik s obmedzenymi kvantitativnymi dékazmi.

Tymito usmerneniami sa spreshuju RTS o ratingovych metodikach, ktorymi sa
stanovuju pravidla pouzivané na posudzovanie suladu ratingovych metodik s
poziadavkami stanovenymi v ¢lanku 8 ods. 3 nariadenia o ratingovych agenttrach a
najma v ¢lankoch 7 a 8 RTS o ratingovych metodikach.

V tychto usmerneniach sa objashuju oCakavania organu ESMA, pokial ide o pojmy
,odlisujuci charakter®, ,historicka dékladnost™ a ,predikéna schopnost*, ktoré su pouzité
v Clanku 7 RTS o ratingovych metodikach. NavySe sa v nich objasriuju aj oCakavania
organu ESMA, pokial ide o spésob, akym mdzu CRA s obmedzenymi kvantitativnymi
dOékazmi zabezpelit, aby boli ich metodiky ,citlivymi prognézami uverovej
spolahlivosti®, ako sa stanovuje v ¢lanku 8 RTS o ratingovych metodikach, ked su
vyfaté z dodrziavania ¢lanku 7. Organ ESMA napokon objashiuje aj svoje oCakavania,
¢o sa tyka spbésobu, akym by CRA mali spinit’ poziadavky v oboch ¢lankoch 7 a 8 RTS
o ratingovych metodikach, ze CRA maju ,zavedené procesy na zaistenie toho, aby sa
identifikovali a nalezite rieSili systémové ratingové anomalie zistené spatnym
testovanim®.

g6

Usmernenia sa tykaju tak overovania, ako aj revidovania metodik CRA. Na ulah&enie
Citania sa v zostavajucej Casti tohto dokumentu obe slova ,,overovanie* a ,revidovanie®
pouzivaju ako vzajomne zamenitefné namiesto spojenia ,overovanie a revidovanie®.

Slovo ,metodika“ sa v tomto dokumente pouziva vo vyzname vSetkych zloZiek, z
ktorych mézZe ratingova metodika pozostavat, vratane modelov, klu€ovych ratingovych
predpokladov a kritérii.
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10.

11.

12.

Organ ESMA uznava, Zze dobré overenie kvality je vysledkom procesov, riadenia,
opatreni a rovnako délezitého odborného posudenia, ktoré CRA pouziju. Organ ESMA
sa domnieva, Ze dobrym overenim kvality sa dosahuje rovnovaha medzi uplatnenim
kvantitativnych a kvalitativnych technik. Organ ESMA chape, ze oba druhy technik
mobzu poskytnut’ hodnotny obraz o vykonnosti metodik a Ze v zavislosti od okolnosti
(napr. triedy aktiv alebo dostupnosti udajov) sa méze liSit miera, do akej sa
kvantitativne a kvalitativne techniky uplatnia. Organ ESMA sa nazdava, Ze overovanie
metodik by malo obsahovat tak kvalitativne, ako aj kvantitativne techniky. Za
kvalitativnhu techniku overovania organ ESMA nepovazuje subjektivne posudzovanie
metodik zodpovednymi osobami CRA bez vysvetlenia Gvah a vyvodenych zaverov.

Organ ESMA zameral tieto usmernenia na kvantitativne ukazovatele, kedze prave v
tejto oblasti sa oCakavania organu ESMA javia ako najmenej jasné. Prinos
kvantitativnych ukazovatefov je v tom, Ze poskytuju viac objektivnosti v procese
overovania, najma ked je tazSie mozné rozpoznat a vyjadrit’ suvisiace predpoklady
pouZzité pri vyklade kvalitativnych ukazovatefov. To vSak neznamena, Zze sa organ
ESMA nazdava, Ze by sa proces overovania mal zakladat’ vyhradne na kvantitativnych
ukazovateloch aorgan ESMA neolakava, ze vysledky overovania by sa mali
mechanicky spoliehat na kvantitativhe ukazovatele.

Tieto usmernenia sa tykaju vyhradne overovania metodik CRA a podla ¢lanku 23
nariadenia o ratingovych agentirach sa ani nepredpokladd, ani neodporica
zasahovanie do obsahu Uverovych ratingov alebo metodik.
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4 Povinnost’ dodrziavat’ usmernenia a podavat’ spravy

4.1 Postavenie usmerneni

13. Tento dokument obsahuje usmernenia podfa ¢&lanku 16 nariadenia Eurdpskeho
parlamentu a Rady (EU) & 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje
eurépsky organ dohladu (Eurdpsky organ pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa meni
a doplifa rozhodnutie &. 716/2009/ES a zru$uje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (dalej
len ,nariadenie o0 ESMA®). Podla &lanku 16 ods. 3 nariadenia 0 ESMA musia CRA

vynalozit' vSetko Usilie na dodrzanie tychto usmerneni.

4.2 Poziadavky na vykazovanie

14. Organ ESMA posudi uplathovanie tychto usmerneni ratingovymi agentarami
prostrednictvom priebezného dohladu a monitorovania pravidelného podavania sprav
CRA organu ESMA. Tieto usmernenia sa uplatiuju bez toho, aby boli dotknuté
usmernenia o informaciach, ktoré su CRA povinné pravidelne predkladat organu
ESMA (ESMA/2015/609), podla ktorych su CRA povinné polro¢ne predkladat’ spravy
internej reviznej funkcie a vysledky revizii metodik vratane informacii o akomkolvek
spatnom testovani vykonanom v danom obdobi, podrobnosti o akychkolvek klu¢ovych

zisteniach, ako aj o nasledne prijatych opatreniach CRA.



« esma

*

5 Usmernenia k overovaniu a revidovaniu metodik CRA
15. Usmernenia obsahuju:
a. opatrenia, ktoré organ ESMA zvyc¢ajne oCakava, ze CRA pouzije,

b. priklady doplnkovych opatreni, ktoré by CRA mala zvazit okrem dalSich
vhodnych doplnkovych opatreni.

16. Opatrenia, ktoré sa pouziju ako suc€ast procesu overovania, by mali byt zahrnuté v
dokumentacii CRA o overovani. Ked CRA nepouzije opatrenia, ktoré organ ESMA
zvyC€ajne oCakava, mala by doloZit odévodnenie, pre€o tieto opatrenia nepouziva a ako
opatrenia, ktoré si zvolila, spifaju regulaéné poziadavky (podla élanku 8 ods. 3 a 5
nariadenia o ratingovych agentirach a podla ¢lankov 7 a 8 RTS o ratingovych
metodikach), ako je vysvetlené v tychto usmerneniach.

5.1 Overovanie metodik s dostatoénymi kvantitativnymi dékazmi

5.1.1 OdliSujuci charakter

17. OdliSujuci charakter metodiky sa tyka jej schopnosti ur€it poradie hodnotenych
subjektov podla ich buduceho stavu (zlyha alebo nezlyha) vo vopred uréenom
Casovom horizonte.

18. Pri preukazovani odliujuceho charakteru metodiky organ ESMA zvyCajne oCakava, Ze
CRA pouzije krivku CAP alebo krivku ROC v spojeni s pomerom presnostiz.

19. CRA by mala zvazit doplnenie uvedenych ukazovatelov dalSimi kvantitativnymi
ukazovatelmi, napriklad Kolmogorovovym-Smirnovovym testom, a kvalitativnymi
ukazovatel'mi, ako je rozdelenie pozorovanych mier zlyhania.

5.1.2 Predikéna schopnost

20. Predikénu schopnost metodiky mozno preukazat porovnanim o¢akavaného spravania
Gverovych ratingov s pozorovanymi vysledkami.

21. Na vykonanie tohto porovnania organ ESMA zvy€ajne oCakava, Zze CRA interne
vymedzi svoje oakavania (absolutne Cisla alebo intervaly) podla kategérie uverového
ratingu, pokial ide o mieru uverovej bonity, ktorej sa uverové ratingy tykaju.

! Pojem ,opatrenia“ sa vo vSetkych &astiach usmerneni pouZiva v zmysle nariadenia o ratingovych agentdrach, t. j. interné
opatrenia, ktoré CRA prijala s cielom dodrzat toto nariadenie.
2V tychto usmerneniach pojem ,pomer presnosti‘ zahffia aj Giniho koeficient alebo iné podobné ukazovatele.
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22.

23.

24,

5.1.3

25.

26.

27.

CRA mdéZe na vymedzenie svojich internych o€akavani pouZit rézne pristupy (napr.
Statisticky vypocet alebo odkaz na historickil vykonnost svojich uverovych ratingov).

V pripade Uverovych ratingov, ktoré sa tykaju pravdepodobnosti zlyhania, organ ESMA
zvyCajne ocakava, ze CRA porovna ocCakavané pravdepodobnosti zlyhania s
pozorovanymi mierami zlyhania pouzitim binomického testu a testu X?. CRA by mala
zvazit doplnenie tychto ukazovatelov dalSimi kvantitativnymi ukazovatelmi, napr.
Brierovym skore alebo testovanim VaSi¢kovho jednofaktorového modelu, ako aj
akymikolvek kvalitativnymi ukazovatelmi, ktoré su najvhodnejSie na overovanie
metodik.

Pri Gverovych ratingoch, ktoré sa tykaju ukazovatelov Uverovej bonity inych, nez su
pravdepodobnosti zlyhania, organ ESMA zvylajne olakava, Ze CRA porovna
oCakavané spravanie uverovych ratingov s pozorovanymi vysledkami pouzitim
prislusnych kvantitativnych ukazovatelov a Zze doloZi odévodnenie svojich vyberov.
CRA by mala zvazit doplnenie tychto ukazovatelov dal$imi prislusnymi kvantitativnymi
ukazovatel'mi, ako aj akymikolvek kvalitativnymi ukazovatelmi, ktoré su najvhodnejSie
na overovanie metodik.

Historicka dékladnost’

Historicku dékladnost metodiky mozno preukazat posudenim inych rozmerov, ktoré sa
netykaju jej odliSujuceho charakteru alebo predikénej schopnosti, ako su stabilita
uverovych ratingov udelenych podla metodiky, stabilita vlastnosti hodnotenych
subjektov/nastrojov obsiahnutych v metodike a distriblcia udelenych uGverovych
ratingov.

Ako kvantitativny ukazovatel orgdn ESMA zvyCajne oCakava, ze CRA preukaze
stabilitu Gverovych ratingov udelenych na zaklade jej metodik zostavenim matic
prechodu (migracie) a analyzovanim pohybu Uverovych ratingov. K prikladom tohto
druhu analyzy patria podiely zvySenia/znizenia/diagonalne, ako aj Statistické udaje,
ktoré preukazuju absolitnu mieru zmeny, smer zmeny alebo kombinéciu.

CRA by mala zvazit doplnenie tychto ukazovatelov dalSou kvalitativnou analyzou,
napr. analyzou distribdcii ratingov, jednorozmernou analyzou hlavnych determinantov
uverovych ratingov, referenénym porovnavanim ratingov s mierami rizik externych
Gverovych ratingov (napr. ratingov inych CRA, rozpéati pre swapy na kreditné zlyhanie,
vynosov z dlhopisov), a pouZitie kvantitativnych ukazovatefov ako index stability
populacie/systému.
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5.2 Overovanie metodik s obmedzenymi kvantitativnymi dékazmi

28.

29.

30.

31.

CRA by si mala urcit minimalny pocet ratingov a/alebo zlyhani, ktoré by metodika mala
mat, aby bolo overovanie v sulade s ¢lankom 7 RTS o ratingovych metodikach. CRA
by mala interne zaviest prislusné zasady a postupy rozhodovania o tom, &i existuje
obmedzeny kvantitativny dékaz na potvrdenie predikénej schopnosti metodiky. Tymito
zasadami a postupmi by sa mali minimalne vymedzit osoby/strany zodpovedné za
prijatie tohto rozhodnutia, ako aj prislusné kritéria, na ktorych bude toto rozhodnutie
zalozené.

CRA by ako suCast procesu overovania svojich metodik s obmedzenymi
kvantitativnymi dokazmi mala zvazit rozSirenie vzorky udajov s ciefom podla moznosti
uplatnit ¢lanok 7 RTS o ratingovych metodikach. CRA by mala zvazit techniky
rozSirenia udajov (pripadne s vyhradou overenia kvality udajov a zabezpecenia
vlastnosti hodnotenej populécie vratane miery zlyhania), napriklad:

o rozSirenie vzorky udajov s vyuzitim udajov tretej strany (ak su dostupné),

o kombinaciu tried aktiv alebo podtried aktiv s podobnymi vlastnostami rizik
s cielom vykonat spolo¢né posudenie overenia (ak ma zmysel),

o vytvorenie hypotetickych transakcii, ktoré mozno pouzit na rozSirenie
dostupnych udajov (ak je mozné).

CRA by mala doloZit' svoj postup rozhodovania na ur€enie toho, ¢i sa maju alebo
nemaju pouZit techniky rozSirenia udajov.

CRA by mala tiez zvazit techniky, ktoré jej umoZznuju vykonat kvantitativne merania na
preukazanie odliSujuceho charakteru svojich metodik. CRA by mala zvazit' prislusné
techniky, napriklad:

o pouzitie vymedzenia ,uvofneného” zlyhania na u€ely overovania,
o kombinaciu ratingovych kategorii,
o pouzitie predizeného obdobia.

CRA by mala dolozit' svoj postup rozhodovania a podat odévodnenie metdd, ktoré
pouziva na rozSirenie schopnosti vykonat kvantitativne merania na preukazanie
odliSujuceho charakteru svojich metodik vratane toho, Ci odmietla pouzitie niektorej
metody.

Organ ESMA zvy€ajne oCakava, ze CRA zostavi matice prechodu (migracie) a vykona
analyzu pohybu uverovych ratingov, ako aj referenéné porovnania ratingov s mierami
rizik externych uverovych ratingov (napr. ratingov inych CRA, rozpati pre swapy na
kreditné zlyhanie, vynosov z dlhopisov).
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32. CRA by mala zvazit doplnenie tychto ukazovatelov inymi ukazovatefmi historickej
dbkladnosti, ako su ukazovatele uvedené v odseku 5.1.3.
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5.3 ldentifikovanie a rieSenie anomalii

33.

34.

35.

36.

37.

38.

CRA by mala interne stanovit prahové hodnoty pre svoje kvantitativne techniky
overovania s cielom identifikovat a rieSit potencialne anomalie zistené spatnym
testovanim.

Tieto prahové hodnoty by mali byt nalezite dolozené a zaznamenané. Revizna funkcia
CRA by mala byt zodpovedna za rozhodnutie o tychto prahovych hodnotach uistenim
sa, Ze su i) relevantné pre overovanu metodiku, ii) naro¢ne a dosledne uplatiiovanym
prvkom procesu overovania, kedZze su stanovené na vhodnych urovniach a iii)
primerane odévodnené.

CRA by mala poskytnut primerané oddvodnenia, ak sa prahové hodnoty liSia podfla
triedy aktiv, najma v pripadoch, ked maju ratingové kategorie rovnaké vlastnosti vo
vSetkych triedach aktiv.

CRA by mala vopred stanovit a odévodnit’ opatrenia, ktoré budu vysledkom odchylky
od prahovych hodnét. Organ ESMA neocakava, ze poruSenie prahovej hodnoty bude
mat vzdy za nasledok zmeny metodiky.

CRA by mala odlidovat systémové odchylky od nesystémovych odchylok a vysvetlit,
ako sa budu vopred stanovené opatrenia v jednotlivych pripadoch lisit'.

Ak sa CRA rozhodne stanovit prahové hodnoty pre svoje kvalitativne techniky
overovania, uplatiiuju sa uvedené body v tomto odseku.
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