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Oggetto: Proposta di regolamento recante modifica del regotamento (CE) n. 1066/2009
relativo alle agenzie di rating del credito.

DOCUMENTO APPROVATO DALLA X1V COMMISSIONE

La XIV Commussions Politiche dell'Unione europea;

esaminata la proposta di regolamemo del Paslanento europeo e del Cowsiglio recante
modifica del regolamento (CE) n. 106072009 relatvo alle agenzie di raring del credito
{COM(2010)289) ai fini della vahaszione della sua conformit con il principio di sussidiariens;

tenuto conto della valutazione di imparto ¢he accompagna la proposta  (SEC(2010)678)
nonché della sintesi della medesitna valutazione (SEC(2010)679),

considerato che:

)

b}

la base giwidica dells proposta, costituita dallaticole 114 del Tramato sul
funzionamento dell'UE, relativo al mwvicinamento delle disposizioni legislative,
regolamentan ed amministrative nazionali aventi per oggemo linstaurazione ed il
funzionamento del mercato intemo, appare plenamente adeguata alla huce dei comrenuri
¢ della finalica defla proposta stessa, la quale & intesa ad assicurare un miglior
funzionamento del mercate del servizi finanziari;

la motivazione della proposta scue if profilo della sua conformitd al principio di
sussidiarierd, quale risulra dalla relazione illuscraciva e dalla valurazione di impatto, rsulta
nel complesso accurata;

le vicende connesse alla crisi economiea e finanziaria hanno dimostrato con evidenza
che la realizzazione diun quadro di regolamentazione ¢ di vigilanza cfficace sulle agenzie
di mating del credito, tenuto como della nature, degh efferi e dell’ambito tipicamente
tansnazionali della relativa amvith nonché deli'inregrazione dei mercau finanziad
europel e globali, non pud essere assicurata I maniera adeguata negl ordinamenu
naziomali, ma postula una disciplina comune a livello di Unione europes;

le disposizioni conrenute nella proposta inwoducono o modificans disposizioni del
regolamento {CE) n. 106072009 4l fine di rendere pitl efficace, alla luce dell'espenenza
recente, sia la regolamentazione sia la vigilanza i materia;
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le modifiche al titolo 1 del regolamemio vigente e, in particolare, le modifiche all'ardcolo
4, paragrafo 1, che assoggera i fondi di investimento alternativi allo stesso trattamento
spemante aglhi akn istiun finanzar delPUE per quanto riguarda Mvso del rating &
credito, appaiono pienamente givsuficate dalla necessith di adeguare la disciplina del
rgolamento a quelle della proposta di diretiva sui geston <i fondi di invesumento
altennativi (QCOM(2009)207);

le modifiche al titole 11 del regolaments (CE) n. 1060/2009, imponends obblighi di
trasparenza & di divulgazione in capo agh emivtent di strument finanziar struwaran,
sispondono alla condivisibde esigenza di rafforzare su scala europea la concomenza e I
trasparenza sul mercato dei rating e di allineare la disciplina dellUnione eurcpea a quella
recentemente introdotra neghi Stari Uniti d’America con la SEC Rule 17g-5, pubblicata {
4 dicembre 2009 ¢ in vigore dal giugno 2010;

le modifiche al dwlo III, che trasferiscono alla isdtuenda Autorta europea degli
strumentt finanzian e dei mercari le competenze di vigillanza sulle agenzie di raring del
credito appaiono hecessaric a garantire unz vigilanza pid efficace ed effemiva sulle
medesime agenzie che generadmente svolgono la propria attivis in giurisdizioni diverse;

i sisterna stabilite dal regolamento (CE) n. 1060/2009, clie mira ad assicurare la
convergenza ¢ la cooperazione wa le autoritd nazionali competent mediante la
costiruzione di collegi delle medesime autoritd, pud comportare, infami, il fischio di
conflimi di competenza e &i ritardi nell'adozione delle decisioni nonché deverminare
aner elevati per le agenzie di rating;

in particolare, le modifiche al capo T del Thwolo III, relative alla procedur di
regisurazione delle agenzie di raring, che amrbuiscono le competenze in matena
al' Autoritd europea degh suumend [(inanzari e dei mercati, olre a semplificare la
medesima procedur, eliminando lx consulazione wz le autonth facenti pare del
collegio e con il Comitato eurapeo dei regolatori sui valon mobiliari, consentirebbe di
ridurre { tempi della registrazione nonché gli oneri in capo alle agenzie richiedenti;

le modifiche al capo 1I del titolo III - che autribuiscono all'Autorith europea degh
strumentt finanzian e dei mercad la facoltd di proporre progew i standard tecnici da
sooporre ad approvazione della Commissione, di nchiedere le mformazionl necessare
alle agenzie di rating del credito e ad altri individui coinvold nellamivith di rating, nonché
di avviare indagini e svolgere ispezioni presso i medesimi soggetti — sono stemamente
necessatie per assicurare Veftertivith del'atrivitd di vigilanza a livello europeo, anche alla
Juce dei farron di crtieicd emersi nel corso della exis: finanzians;

le modifiche al capo 1T del titolo LI - che mantengono in capo alle autoriti nazionali le
competenze di vigilanza sulluse dei rating del credito da parte dei soggem sorveglian
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che ne fanno uso a fini regolamentan - appaiono piecamente conformi al principio &
sussidiarietd, essendo tali autoritd nella mighiore posizione per verificare come i sogpeni
in questione vsano il rating del eredito nelle loro attivitk correati e per prendese gli
oppottugi provvediment ove necessario;

I} appare altresi espressione coerente del principio di sussidiatiera la previsione per cui
I'Autoriti europea degli strumenti fipanziar e dei mercati pud delegare compin di
vigilaniza specifici ad autorith nazionali comperent, quando le misute di vigilanza devono
essere prese presso una sede distante dell’agenia di rating del credite o richiedono

competenze e conoscenze riguardo alle condizioni locali, compresa la conoscenza di una
lingua straniera;

m) le modifiche al capo I del Titolo IV, che consentono all’Autoritd eurapez degli strument
finanziari e dei mercat di chiedere alla Commissione di imporre sanzioni ameministratve
in presenza delle violazioni di cut al nuovo allegato III, sono indispensabili per assicurare
Peffettiva applicazioni del regolamentc;

1) la proposm presenus, perana, un evideste valore aggiunto rispeto sia al Regolamenta
n. 106042009 vigente sia ad eventuali interventi normarivi a livello nazionale;

dlevata Pesigenza che il presente documento sis wasmesso alla Commussione ewropea
nelPambito del dialogo politico informele nenché al Parlamento europeo e at Consiglio;

VALUTA CONFORME

ke proposta al principio di sussidiarieti di cui all'articolo 5 del Trattato sullUnione eumopes.




