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Auditirithm 02

Kontrollikoja eriaruannetes esitatakse konkreetseid eelarvevaldkondi vdi juhtimisega seotud teemasid hélmavate tule-
mus- ja vastavusauditite tulemused. Auditite valiku ja Gilesehituse juures on kontrollikoja eesmargiks maksimeerida nende
moju, vottes arvesse tulemuslikkuse ja vastavuse riske, konkreetse valdkonna tulude ja kulude suurust, tulevasi arengu-
suundi ning poliitilist ja avalikku huvi.

Kdnealuse tulemusauditi viis 1abi tulude, teadusuuringute ja sisepoliitika, finants- ja majandusjuhtimise ning Euroopa Lii-
du institutsioonide ja asutuste auditeerimise eest vastutav IV auditikoda, mille eesistuja on kontrollikoja liige Milan Martin
Cvikl. Auditit juhtis kontrollikoja liige Baudilio Tomé Muguruza; teda toetasid kabinetililem Daniel Costa de Magalhaes ja
kabineti atasee Ignacio Garcia de Parada, inimressursside direktoraadi direktor Zacharias Kolias, auditirihma juht Daniela
Hristova, auditirihma juht Irene Madsen ning audiitorid Christian Detry, Adrian Savin ja Matthias Blaas.
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Vasakult paremale: D. Costa de Magalhaes, C. Detry, I. Madsen, M. Blaas, B. Tomé Muguruza, Z. Kolias,
D. Hristova, A. Savin.
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Liihendid
Kokkuvote

Sissejuhatus
Regulatiivsed reformid
Reitinguagentuuride maaruse pohijooned

ESMA lilesanded
Auditi lahenemisviis

| osa. Registreerimine ja reitinguagentuuride kontroll
Sissejuhatus

ESMA liihendas registreerimisprotsessi, kuid moningate kriteeriumide hindamine on endiselt
problemaatiline

ESMA-I on reitinguagentuuride jaoks hasti valja tootatud registreerimiskord

ESMA liihendas registreerimisprotsessi, kuid see on regulatiivsete nduete tottu endiselt keerukas
Reitinguagentuuride poolt meetodite kohta esitatud teabe liksikasjalikkus

ESMA-I puudus reitinguagentuuride kontrollimisel struktureeritud lahenemisviis

Eurosiisteemi kehtivad eeskirjad ei taga, et koik ESMA poolt registreeritud reitinguagentuurid
oleksid vordsel alusel

Il osa. Kavandamine ja riskijuhtimine

Riskipohine kavandamisprotsess ei anna tait kindlust selle kohta, et ESMA kasutab oma ressursse
parimal viisil

Riskide kindlakstegemine on péhjalik, kuid seda on keeruline kontrollida
Suure riskiga valdkondi ei kasitletud alati piisavalt

ESMA ressurssidega on keeruline koiki rangeid regulatiivseid néudeid taita
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Il osa. Jarelevalve

ESMA pidev jarelevalve ja uurimine

Jarelevalveprotsess on vilja tootatud ja rakendamisel, kuid see vajab sissetootamiseks aega
ESMA rajas reitinguagentuuride majusaks jarelevalveks tugeva aluse

Sisesuuniseid ja jarelevalvevahendeid voiks pideva jarelevalvet66 toetamiseks edasi arendada

ESMA haldab vidga suurtes kogustes jarelevalveteavet, kuid tal puudub spetsiaalne IT-vahend selliste
andmete registreerimiseks ja tootlemiseks

Tehtud jarelevalvetoimingute kirjelduste hankimine on keeruline
Reaalsed edusammud, kuid analiiiisitud temaatilisi valdkondi ei kasitleta veel piisavalt
Meetodite iile tehti jarelevalvet, kuid koiki valdkondi ei kasitletud ja néuded ei ole alati selged

ESMA ei ole veel uurinud teatud tiiiipi huvide konflikte

IV osa. Avalikustamine
ESMA jarelevalve reitinguagentuuride tildise avalikustamise tile

ESMA kontrollis regulaarselt teabe iildist avalikustamist individuaalsete reitinguagentuuride poolt, kuid eri
reitinguagentuuride iildise avalikustamise pohjalik hindamine toimus esimest korda alles 2014. aasta I6pus

Turu labipaistvust takistasid piirangud ja reitinguagentuuride erinevad teabe avalikustamise viisid
CEREP ei sisalda piisavalt teavet reitinguagentuuride reitingute tulemuslikkuse kohta

ESMA ei avalda oma veebisaidil reitingute kasutajate jaoks piisavalt teavet

Jareldused ja soovitused
Registreerimine

Riskijuhtimine ja kavandamine
ESMA pidev jarelevalve ja uurimised
Meetodid

Huvide konfliktid

Uldine avalikustamine

Teabe avaldamine CEREPis

ESMA veebisaidil avalikustatav teave
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llisa.  ESMA juhtimisstruktuur
Illisa. Auditilahenemisviis
lillisa. ESMA uurimiste peamised leiud ja soovitused

IVlisa. ELija USA jarelevalveasutuste veebisaitide vordlus

ESMA, EKP ja komisjoni vastused
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Luhendid

CEREP: keskne teabehoidla

CESR: Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve Komitee

EKP: Euroopa Keskpank

ESAM: Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve

10SCO: Rahvusvaheline Vaartpaberijarelevalve Organisatsioon

SEC: USA vaartpaberituru jarelevalvekomisjon (Securities and Exchange Commission)

SOCRAT: reitinguagentuuride jarelevalve vahend (Supervision of Credit Rating Agencies Tool)
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Kokkuvote

2008. aasta tlemaailmne finantskriis juhtis tahelepanu
reitinguagentuuride rollile ja méjule, mida nende rei-
tingud finantsturgudele avaldavad. ELi 6igusloomeka-
vasse joudis reitinguagentuuride tegevus, mis oli tollal
Euroopas sisuliselt reguleerimata.

1. jaanuaril 2011 asutati Euroopa Vaartpaberiturujarele-
valve (ESMA). Uks selle peamisi iilesandeid on ELis
registreeritud reitinguagentuuride reguleerimine. Sel-
leks on ESMA-le antud ainupddevus reitinguagentuure
registreerida, nende tegevuse (le jarelevalvet teha ja
votta vastu sellekohaseid otsuseid. Praegu teeb ESMA
jarelevalvet 23 ELis registreeritud reitinguagentuuri
ule.

Kas ESMA on suutnud end ELi reitinguagentuuride
jarelevalveasutusena kehtestada? Kontrollikoja tldise
jarelduse kohaselt on ESMA luhikese aja jooksul loo-
nud tugeva aluse reitinguagentuuride Ule jarelevalve
tegemiseks ELis. Samas on veel parandamist vajavaid
valdkondi.

ESMA vottis riikide padevatelt asutustelt Gle reitingu-
agentuuride registreerimise ja suutis registreerimisele
keskmiselt kuluvat aega liihendada. Protsess on keh-
tiva digusraamistiku tottu aga endiselt keerukas. Ehkki
reitingumeetodid peaksid olema ranged, sistemaati-
lised, pidevad ja rajanema valideerimisprotseduuril,
keskendus ESMA auditeeritud dokumentatsioon, mis
puudutas registreerimisprotsessi, peamiselt meetodite
rangusele. Samuti on reitinguagentuuride maarus
metodoloogiliste kriteeriumide suhtes ebaselge, mis
tekitab ESMA-le lisaprobleeme kriteeriumide tolgen-
damisel ja reitinguagentuuridega Uhisele arusaamale
joudmisel.
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Eurosiisteemi kehtivad eeskirjad ei taga, et kdik ESMA
poolt registreeritud reitinguagentuurid oleksid vordsel
alusel. Eurosiisteem aktsepteerib ainult selliseid reitin-
guid, mille on andnud neli ESMA poolt eurosiisteemi
krediidihindamisraamistiku raames krediidikvaliteeti
hindavate asutustena registreeritud reitinguagentuuri,
mis loob kahetasemelise turustruktuuri ja paneb vai-
kesed reitinguagentuurid ebasoodsamasse olukorda.

ESMA-I on riskide kindlakstegemiseks hasti vdlja toota-
tud menetlus. Dokumentide ltinklikkuse t6ttu oli aga
keeruline méista, miks teatud riskide prioriteetsus
Umber hinnati. Samuti puudus dokumenteeritud poh-
jendus selle kohta, miks tegi ESMA méningates suure
riskiga valdkondades uurimist piiratult.

Ehkki ESMA rajas jarelevalve tugevale alusele, ei ole
selle eeskirjad ja suunised veel valmis. Dokumentee-
rimis- ja sisejarelevalve vahendid on Usna algelised,
mistottu ei olnud alati voimalik tehtud jarelevalvest
ega selle péhjal koostatud anallilsist ning jareldus-
test Gilevaadet saada. Uurimiste teatud vaheetappide
dokumenteerimine oli samuti puudulik.

Kontrollikoda kontrollis ESMA jarelevalvetegevust
kahes valdkonnas: meetodite hindamine ja véimalikud
huvide konfliktid. ESMA hindas pideva jarelevalveto6
ja uurimiste kdigus regulatiivsete kriteeriumide pdhjal
mainitud valdkondi puudutavaid aspekte. ESMA jarele-
valvetegevus ei ole aga veel piisava ulatusega ja mitut
valdkonda tuleks edaspidi pdhjalikumalt uurida.



Kokkuvote

Erilise tahtsusega on teabe avalikustamine, sest see
voimaldab potentsiaalsetel investoritel enne krediidi-
reitingute usaldamise Ule otsustamist ise olukorda
analltsida. ESMA kontrollis pideva jarelevalve kai-
gus reitinguagentuuride Uldisi avalikustamistavasid.
Reitinguagentuuride pohjalikku hindamist alustati
20174. aasta l6pus.

ESMA kesksel teabehoidlal (CEREP) puudub teistes
diguskordades vaste. Selle andmebaasi kaudu annab
ESMA Uhtlustatud ja kergelt kattesaadavat teavet koigi
registreeritud ja sertifitseeritud reitinguagentuuride
reitingute tulemuslikkuse kohta. Kontrollikoda on siiski
mures avaldatud kokkuvétlike statistiliste andmete

ja ESMA tehtud kontrollide asjakohasuse parast, mis
puudutab CEREPile edastatud andmeid.

ESMA peaks:

a) registreerimisprotsessi kdigus asjakohaselt do-
kumenteerima koigi krediidireitingu meetodeid
puudutavate regulatiivsete nduete hindamist;

b) parandama riskide kindlakstegemise protsessi
jalgitavust, registreerima riskitasemes tehtavad
muudatused ja dokumenteerima riskide jarjekor-
da seadmise koos pdhjendustega. Samuti peaks
ESMA tegema jarelkontrolli kdigi suure riskide
valdkondade suhtes, millele tuleks kasuks taiendav
jarelevalve;

c) pidevalt ajakohastama oma jarelevalvejuhendit
ja jarelevalvekdsiraamatut, et neisse koondada
omandatud teadmised ja kogemused.

ESMA peaks kehtestama sisesuunised uurimiste
mojusa dokumenteerimise jaoks, toestamaks ja
tagamaks, et kdigi jarelduste aluseks on tdendite
piisav analtis.

Spetsiaalse IT-pohise jarelevalvevahendi kasuta-
mine parandaks teabeedastust, aitaks toimingute
labiviijaid eristada, lihtsustaks tehtud t606 tlevaa-
tamist ja parandaks jarelevalveriihmade vahelist
suhtlust;
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labi vaatama koik reitinguagentuuride meetodite
Ulesehituse ja rakendamise olulised aspektid, mida
ei ole veel hélmatud;

struktureeritud viisil uurima stisteeme, mis on
reitinguagentuurides huvide konfliktide lahen-
damiseks kehtestatud, eriti mis puudutab kre-
diidireitingu analiittikute kauplemistegevust ja
finantstehinguid. Lisaks peaks ESMA kontrollima
reitinguagentuuridelt huvide konfliktide kohta
laekunud teabe digsust;

kaaluma avalikustamisnéudeid kasitlevate taien-
davate suuniste valjatootamist, et parandada
reitinguagentuuride Uldist teabe avalikustamist;

kontrollima ja taiustama CEREPis avalikustatud
teabe sisu, tuginedes reitingute tulemuslikkuse
kajastamise parimatele tavadele;

avaldama kéik kohaldatavad 6igusaktid ja asja-
omased dokumendid ning muutma veebisaidi
kasutajasdbralikumaks.



Sissejuhatus

Reitinguagentuurid esitavad arvamusi,
mis aitavad vahendada laenuvétjate,
laenuandjate ja teiste turuosaliste
vahelist teabe asimmeetriat. Krediidi-
reitingud on oluline vahend aktsia- ja
volakirjaturgudel, sisaldades investo-
rite ja turuosaliste jaoks teavet ning
asendades ménel juhul isegi investo-
rite hoolsusmeetmeid.

Ehkki reguleerivad asutused toetusid
paljudel juhtudel krediidireitingutele,
olid reitinguagentuurid ise palju aas-
taid sisuliselt requleerimata. Peamine
Iahenemisviis oli eneseregulatsioon,
mis pohines Rahvusvahelise Vaart-
paberijarelevalve Organisatsiooni
(I0SCO) kui vaartpaberisektori ilemaa-
ilmse standardite kehtestaja arendatud
Uldtunnustatud parimatel tavadel.

2006. aastal esitas komisjon oma
teatises reitinguagentuuride kohta
jarelduse, et eneseregulatsioon koos
reitinguagentuuride poolt I0OSCO
standardite alusel tehtava vahese
regulatsiooniga on piisav, et kasitleda
peamisi reitinguagentuuridega seotud
probleeme’. Reitinguagentuure regu-
leeriti ainult ménes valdkonnas, nagu
siseteabe alusel kauplemine ja turuga
manipuleerimine, krediidiasutuste te-
gevus ja kapitali adekvaatsus. Euroopa

Vaartpaberiturujarelevalve Komiteele
(CESR)? tehti Ulesandeks kontrollida
reitinguagentuuride vastavust I0SCO
standarditele, komisjonilt oodati aga
pideva seire tegemist valdkonna aren-
gusuundade dle. 2008. aastal puhke-
nud finantskriisist tingituna tekkis

aga aktiivne mottevahetus reitingu-
agentuuride tegevuse lle, mille péhjal
algatas komisjon 2008. aasta novemb-
ris ettepaneku reitinguagentuuride
reguleerimiseks.

Reitinguagentuuride maarus voeti
vastu 2009. aasta septembiris?® ja selle
kohaselt pidid reitinguagentuurid:

ELis tegutsemise korral registree-
ruma riikliku jarelevalveasutuse
juures;

— avalikustama teabe mudelite, mee-
todite ja pohiliste eelduste kohta,
millel nende reiting p&hineb;

— alluma riiklike vaartpaberiturgude
reguleerijate jarelevalvele, mis p6-
hineb paritoluriigi-vastuvétjariigi
mudelil*.

De Larosiere’i aruandes® julgustati ELi
reitinguagentuuride reguleerimist

ja jarelevalvet tohustama. Aruandes
soovitati reitinguagentuuride regist-
reerimine ja jarelevalve riiklike pade-
vate asutuste asemel iile anda kesksele
Euroopa asutusele.
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Komisjoni teatis
reitinguagentuuride kohta
(ELT €59, 11.3.2006, |k 2).

ESMA eelkdija (asutatud 2001).

Euroopa Parlamendi ja
néukogu 16. septembri

2009. aasta maarus (EU)

nr 1060/2009
reitinguagentuuride kohta,
edaspidi reitinguagentuuride
maarus (ELT L 302, 17.11.2009,
Ik 1).

Mudel héImab
jarelevalvenéukogu, kuhu
kuuluvad kéik riiklikud
jarelevalveasutused riikidest,
kus reitinguagentuur
tegutseb. Mudelit kasutati ka
pangandusjarelevalve
tegemiseks ELis.

2008. aasta novembris tegi
komisjon Jacques de
Larosiere'i poolt juhitud
korgetasemelisele téoriihmale
tlesandeks sénastada
soovitused Euroopa
jarelevalvekorra
tugevdamiseks, et kaitsta
paremini liidu kodanikke ning
taastada usaldus
finantsslisteemi vastu.

2009. aasta veebruaris avaldas
de Larosiere'i tooriihm oma
lI6pparuande.



Sissejuhatus

ESMA asutati 1. jaanuaril 2011° Euroo-
pa Finantsjarelevalve Stisteemi (ESFS)
osana. ESFSi kuuluvad ESMA, Euroopa
Pangandusjarelevalve (EBA)” ning
Euroopa Kindlustus- ja To6andjapen-
sionide Jarelevalve (EIOPA), mis koos
riiklike jarelevalveasutuste, Euroopa
Susteemsete Riskide Néoukogu (ESRB)
ja Euroopa jarelevalveasutuste his-
komiteega moodustavad Euroopa
praeguse jarelevalvesiisteemi. ESMA
peamine eesmark on kaitsta avalikku
huvi, tagades vadrtpaberiturgude
terviklikkus, labipaistvus, tdhusus ja
nduetekohane toimimine.

2011. aasta juulis anti ESMA-le ainu-
padevus teha jarelevalvet ELis regist-
reeritud reitinguagentuuride Ule&.

Hiljuti (2013. aasta mais) kiideti heaks
oigusakti muutmise kolmas etapp,
eesmargiga vahendada investorite
lilgset usaldust krediidireitingute
vastu ja parandada ELi liikmesriikide
riigireitingut®.

Reitinguagentuuride madruse pea-
mine eesmark on kaitsta investoreid

ja tagada finantsturgude stabiilsus
ELis. Maarust kohaldatakse koigi ELis
tegutsevate reitinguagentuuride suh-
tes, mis annavad krediidireitinguid, mis
on avalikustatud voi mida levitatakse
ainult tellijatele™.

Maarus sisaldab Uksikasjalikke ette-
kirjutusi selle kohta, kuidas peaksid
reitinguagentuurid huvide konflikte
kasitlema.

Madrus reguleerib krediidireitingute
koostamise ettevalmistusprotsessi

ja metoodikat. Reitinguagentuurid
peavad kasutama krediidireitingu
andmise meetodeid, mis on ,ranged,
sisteemsed, jarjepidevad ja rajane-
vad ajaloolisel kogemusel pohineval
valideerimisprotseduuril, sealhulgas
jareltestimisel”." Maarus ei sekku aga
krediidireitingute sisusse.'?

Reitinguagentuuride maarusega
puitakse suurendada labipaistvust,
néudes reitinguagentuuridelt nende
reitingu koostamise meetodite ja
kasutatud pohieelduste avalikustamist.
Labipaistvuse eesmark on voéimalda-
da turuosalistel hinnata tapsemalt
seda, kas reitingud kajastavad riske
adekvaatselt.
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Euroopa Parlamendija
néukogu 24. novembri
2010. aasta maarus (EL)

nr 1095/2010, millega
asutatakse Euroopa
Jarelevalveasutus (Euroopa
Vaartpaberiturujarelevalve),
muudetakse otsust

nr 716/2009/EU ning
tunnistatakse kehtetuks
komisjoni otsus 2009/77/EU
(ELT L 331, 15.12.2010, Ik 84).

2014. aasta juulis avaldas
Euroopa Kontrollikoda
eriaruande nr 5/2014:
,Euroopa pangandusjarele-
valve areng - Euroopa
Pangandusjarelevalve ja selle
muutuv kontekst” (http:/eca.
europa.eu), mis on kontrolli-
koja esimene eriaruanne, kus
kasitletakse finantssektori
digus- ja jarelevalveraamistiku
reforme ELis.

Seda reitinguagentuuride
maaruse muudatust
nimetatakse ka kui CRA II.

Seda reitinguagentuuride
maaruse muudatust
nimetatakse ka kui CRA Il

Reitinguagentuuride maaruse
artikli 2 16ige 1.

Reitinguagentuuride maaruse
artikli 8 16ige 3.

Maaruses satestatakse, et
,Kaesolevast maarusest
tulenevate kohustuste
taitmisel ei méjuta Euroopa
Vaartpaberiturujarelevalve,
komisjon ega liikmesriigi mis
tahes ametiasutused
krediidireitingute sisu ega
metoodikat.”


http://eca.europa.eu
http://eca.europa.eu
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Sissejuhatus
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Reitinguagentuuride maarusega
antakse ka ESMA-le uued lilesanded ja
volitused:

ESMA lilesanded

14

Tabelis 1 antakse lGlevaade ESMA pohi-
Ulesannetest seoses reitinguagentuuri-
de registreerimise ja jarelevalvega.

- reitinguagentuurid peavad ELi
finantstoodete hindamisel regist-
reerima end ESMA juures;

- ESMA teeb reitinguagentuuride ile
pidevat jarelevalvet;

- Kui reitinguagentuurid maarust

ei taida, kohaldab ESMA nende
suhtes sanktsioone.

Ulevaade ESMA iilesannetest

Registreerimine ja registree- Jarelevalveraamistik

Tabel 1

rimata reitinguagentuuride
kindlakstegemine'

Kdik ELis tequtsevad reitinguagen-
tuurid peavad taotlema ESMA-It
registreerimist.

Kolmandates riikides tequtsevad
reitinguagentuurid, kelle krediidi-
reitinguid kasutatakse ELis, tuleb
ESMA poolt sertifitseerida.

Registreerimine koosneb kahest
etapist: i) taielikkus;
ii) vastavus

ESMA peaks valja tootama regist-
reerimisprotsessi requlatiivsete
tehniliste standardite projekti.

ESMA peaks tagama selle, et

ELis ei anna krediidireitinguid
registreerimata/sertifitseerimata
reitinguagentuurid.

Riskihindamine ja
kavandamine
ESMA kogub turuteavet ja teeb
uuringuid, et kindlaks teha
reitinguagentuuride valdkonna
suundumused ja riskid.

ESMA teeb riskihindamise, mis
pohineb turuteabel ja reitingu-
agentuuride jarelevalve kaigus
saadud teadmistel.

Iga reitinguagentuuri
riskihindamistabeli ja iildise
riskindidiku arendamine.

Tookava koostamine

Jarelevalve

ESMA vastutab reitinguagen-
tuuride pideva jarelevalve eest.

ESMA teeb reitinguagentuuride
perioodilise aruandluse iile
seiret.

Seire reitinguagentuuridepoolse
esialgsete registreerimistingi-
muste muutmisest teavitamise
ile.

Mittevastavuse riski ilmsiks-
tulekul voib ESMA Iabi viia
individuaalse, temaatilise voi
juhtumipdhise uurimise.

Eelnevate uurimiste ja temaati-
liste iilevaadete jarelkontroll.

Avalikustamine

ESMA peab tagama, et reitingua-
gentuurid avalikustavad oma
hindamismeetodid ja hindamisel
kasutatud pdohieeldused.

ESMA haldab CEREPit (avalik
andmebaas reitingute tulemus-
likkuse kohta).

ESMA haldab SOCRAT-it (sise-
andmebaas), kuhu reitinguagen-
tuurid kannavad igakuiselt kdik
reitinguandmise toimingud.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda reitinguagentuuride maaruse sétete ja ESMA esitatud teabe p6hjal.

1 Selle kdigus teeb ESMA kindlaks need tksused, mis tegutsevad ELis reitinguagentuurina, kuid ei ole registreeritud.




Auditi lahenemisviis

Auditiga uuriti, kas ESMA-poolne
reitinguagentuuride registreerimi-
ne ja jarelevalve oli méjus. Tapse-
malt analGusiti, kas:

- koigi potentsiaalsete reitinguagen-
tuuride registreerimine oli toimu-
nud néuetekohaselt ja tdhusalt;

- ESMA-s oli valja tootatud ja raken-
damisel jarelevalvetegevuse Uksik-
asjalik kava ning riskihindamine;

- jarelevalveraamistiku rakendami-
sel kasitleti reitinguagentuuride
tegevuses ilmnenud probleeme®,
sealhulgas neid, mis on seotud hin-
damisndéukogude sdltumatuse ja
huvide konfliktide darahoidmisega;

- ESMA ja reitinguagentuurid aval-
davad sidusrihmade jaoks piisavat
ja lisavaartust andvat teavet.

Auditikriteeriumid koostati jargmiste
allikate pohjal:

i) reitinguagentuuride maaruse
oiguslikud néuded ja eesmargid,
samuti tdiendavad delegeeritud
madrused (tehnilised standardid);

ii) ESMA jarelevalvejuhend ja
jarelevalvekdsiraamat;

iii) ESMA reitinguagentuuride regist-
reerimise kasiraamat;

iv) asjakohased I0SCO suunised ja
pohimobtted;

v) USA vastava jarelevalveasutuse
SEC dokumendid, et vorrelda kahe
asutuse tegevusvolitusi.

Kontrollikoda kogus auditi tdendus-
materjali registreerimis- ja jarelevalve-
toimikute valimi tGlevaatamise pohjal.
Samuti vesteldi ESMA peamiste jarele-
valve ja riskijuhtimise eest vastutavate
tootajatega. Kogutud tdéendite pohjal
analliUsiti registreerimisprotsessi,
riskihindamist ja ressursside planeeri-
mist, jarelevalvetegevuse korraldamist
ja reitinguagentuuride avalikustatud
teabe asjakohasust.

Lisaks ESMA-s tehtud t66le kilastati
info kogumise eesmargil kolme rei-
tinguagentuuri ning kusitleti kimmet
riiklikku padevat asutust', et saada
teavet nende jarelevalvealase ldhene-
misviisi ja metoodika kohta.

Samuti hindasid valiseksperdid teabe
avalikustamise ndudeid seoses viie
reitinguagentuuri meetodite, mude-
lite ja peamiste hindamiseeldustega,
ning vaatasid tile ESMA poolt CEREPi
andmebaasis avaldatud hindamise
tulemuslikkuse naitajad. Auditi lahene-
misviisi kirjeldatakse Uksikasjalikumalt
Il lisas.
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Naiteks véimalikud huvide
konfliktid ja vahene
labipaistvus.

Riikide padevad asutused on
riigiasutused, mis vastutavad
riiklike 6igusaktide alusel
finantssektori (ihe osa)
jarelevalve ja reguleerimise
eest.
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Sissejuhatus

20

Et ELis asutatud reitinguagentuurid
saaksid tegutseda, tuleb neil end

ESMA juures registreerida. Enne ESMA
asutamist oli registreerimine riikide pa-
devate asutuste llesanne. Joonisel 1
on toodud 23 2015. aasta juuni seisuga
registreeritud reitinguagentuuri®.

Joonis 1

Riikide padevate asutuste poolt, 2010-2012

21

Lisaks registreerimisprotsessi juhtimi-
sele peab ESMA tagama, et krediidirei-
tinguid ei annaks ettevotted, kes ei ole
reitinguagentuurina registreeritud.

ELis registreeritud reitinguagentuurid

Euroopa Liidus registreeritud reitinguagentuurid . ..

ESMA poolt, 2012-2015

... kelle iile teeb jarelevalvet ESMA.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe p6hjal.

13

15 Moody'’s esineb tabelis kaks
korda, sest parast mitme
Moody’s grupi registreerimist
riikide padevate asutuste
tasemel registreeriti ESMA-s
Moody’s Investor Services
EMEA Ltd.
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ESMA liihendas registree-
rimisprotsessi, kuid
moningate kriteeriumide
hindamine on endiselt
problemaatiline

ESMA-I on reitinguagentuu-
ride jaoks hasti valja toota-
tud registreerimiskord

22

Kui ELis asutatud ettevote alustab
krediidireitingualast tegevust, peab

ta taotlema ESMA-It registreerimist.
Registreerimisprotsess koosneb kahest
osast: i) tdielikkuse kontrollimine;

ii) nduetele vastavuse kontrollimine
(neist kahest etapist lilevaate saami-
seks vt joonist 2).

Reitinguagentuuride registreerimise protsess

)

Joonis 2

Taielikkuse kontrolli )
etapp } Vastavuskontrolli etapp

.

* Kinnitamise, tegevuse edasiandmise voi erandi taotlemise korral voidakse seda pikendada 60 téopaevani.

p: td6pdev

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe p6hjal.
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ESMA on koostanud registreerimis-
etapi kohta eraldi kdsiraamatu. Selles
kirjeldatakse protseduure, mida tuleb
jargida alates ESMA ja reitinguagen-
tuuri esimesest kontaktist kuni re-
gistreerimisprotsessi |0puni. Samuti
on ESMA vilja to6tanud e-kirjade
kavandid ja standardvormid eeltaot-
luste, taielikkusest teavitamise, teabe-
pdringute, jarelevalvendukogu 16plike
otsuste, tasude jm jaoks, mis muudab
protsessi tohusamaks.

24

Teabe analiitisimise ja reitinguagentuu-
rilt tdiendava teabe taotlemise protses-
si vOib korrata nii mitu korda, kui ESMA
peab vajalikuks. Parast taotlustoimi-

ku koostamist voib ESMA nduetele
vastavuse kontrolli etapis taiendavaid
selgitusi klsida ja/voi reitinguagentuu-
ride juurde kontrollkaike teha.

Tabel 2

KOIK TAOTLUSED

Taotluse hinda-

mise keskmine | paringute keskmine | mise keskmine | paringute keskmine | keskmine paevade

Taiendava teabe

ESMA lithendas
registreerimisprotsessi, kuid
see on regulatiivsete nouete
tottu endiselt keerukas

25

Ehkki maaruses on ette nahtud kahe-
etapiline protsess (vt joonis 2), dnnes-
tus ESMA-| registreerimise keskmist
kestust markimisvaarselt vahendada -
373 kalendripdevalt 227-le. Tabelis 2
antakse Ullevaade 2014. aasta detsemb-
ri seisuga riikide padevate asutuste ja
ESMA poolt menetletud taotlustest.

HEAKSKIIDETUD TAOTLUSED

Taotluse hinda- | Taiendava teabe

Taotluse hindamise

15

Registreerimistaotluste hindamiseks kulunud keskmine kalendripaevade arv ja
tdiendava teabe paringute keskmine arv

TAGASILUKATUD TAOTLUSED

Tadiendava teabe
paringute keskmine

paevade arv paevade arv 14 14 arv
Riikide 373 1,8 375 1,8 342 1,0
padevad . N
asutused (19 taotlust) (18 heakskiidetud taotlust) (1 tagasiliikatud taotlus)
- 227 2,1 209 2,0 254 23
(10 taotlust) (6 heakskiidetud taotlust) (4 tagasiliikatud taotlust)

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe p6hjal.
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Kui ESMA leiab tdielikkuse kontrollimi-
se etapis, et reitinguagentuuri poolt
saadetud dokumendid ei ole piisa-
vad, voib ta tdiendavat teavet kiisida.
Iga kord pérast reitinguagentuurilt
lisateabe saamist on ESMA-I 20 t66-
pdeva aega, et dokumente hinnata ja
reitinguagentuuri taotluse tdielikku-
sest voi mittetdielikkusest teavitada.

Joonis 3

Registreerimisprotsessi kaheks jaga-
mine muudab protsessi Gsna tulikaks
ja pikaks, sest taielikkuse hindamise
raames hinnatakse ka reitinguagen-
tuuri saadetud dokumentide sisu. See
tdhendab ESMA jaoks topelttood, kuna
ta peab taielikkuse hindamise etapis
tegema ka lihikese nduetele vastavuse
hindamise. Joonisel 3 on ndha taie-
likkuse hindamise etapi tavaline kulg.

Taielikkuse kontrollimise etapi keskmine toopdevade arv

+ ESMA hindab taotluse taielikkust
« Esimene teabepdring
J
N
« Reitinguagentuur saadab uued dokumendid
J
~N
+ ESMA hindab taotluse taielikkust
« Teine teabeparing
J
N
« Reitinguagentuur saadab uued dokumendid
J
N
+ ESMA hindab taotluse taielikkust

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe p6hjal.
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ESMA reitinguagentuuride registree-
rimise kdasiraamatu kohaselt tuleb iga
reitinguagentuuri taotlus Ule vaadata
nelja silma péhimottel. Dokumentide
pohjal ei olnud aga vdimalik kindlaks
teha, kas seda rakendati kdigi ldbivaa-
datud registreerimistoimikute puhul.

ESMA ei dokumenteeri registreerimis-
protsessi kdigus piisavalt meetodite
hindamist. Krediidireitingu andmise
meetodid peavad olema ranged,
sisteemsed, jarjepidevad ja rajane-
ma ajaloolisel kogemusel péhineval
valideerimisprotseduuril, sealhulgas
jareltestimisel. Koiki neid néudeid on
Uksikasjalikumalt kasitletud tdiendavas
meetodeid kasitlevas delegeeritud
maaruses (lilevaate saamiseks vt joo-
nis 4). Teisest kiiljest on reitinguagen-
tuuride maaruses ette nahtud, et ESMA
ei tohi sekkuda reitingu sisusse ega
meetoditesse.

ESMA peab registreerimisprotsessi
kdigus hindama reitinguagentuuri-

de meetodite vastavust eeltoodud
nouetele. Kontrollikoda taheldas, et
labivaadatud registreerimistoimikud
sisaldasid teavet peamiselt selle kohta,
et ESMA kontrollis krediidireitingute
andmise meetodite rangust (vt rohelist
osa joonisel 4).

16
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No6ue, mille kohaselt peab
tehingu heaks kiitma
vahemalt kaks isikut. Naiteks
erinevate Ulesannete
lahushoidmine, ristkontroll,
varade kahekordne kontroll,
kahe allkirja néue jne.
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Krediidireitingu meetodid vastavalt reitinguagentuuride maarusele

Krediidireitingu andmise meetodid peavad olema ranged, siisteemsed, jarjepidevad ja rajanema

ajaloolisel kogemusel pohineval valideerimisprotseduuril, sealhulgas jareltestimisel.

» Selged ja tookindlad kontrollimehhanismid ja protsessid.

« Asjakohased pohitegurid.

+ Reitingu saanud iiksuste ja tegurite vaheline
modelleeritud seos.

« Usaldusvaarsed, asjakohased ja kvaliteediga seotud
analiiiitilised mudelid, peamised krediidireitingute
madaramise eeldused ja kriteeriumid.

- Kvalitatiivsete tegurite selgitus: hinnangu ulatus,
teguritele omistatud suhteline kaal.
Kvantitatiivsete tegurite selgitus: peamised muutujad,
teabeallikad, pohieeldused, modelleerimis- ja
kvantitatiivsed tehnikad, suhteline kaal.
sisekontrolli kdigus kogutud andmete ja Artikkel 4:
tulemuste kohene arvessevotmine. RANGED

Meetodeid
kasitlevad

delegeeritud
maarused

Allikas: Euroopa Kontrollikoda reitinguagentuuride maaruse satete pohjal.



| osa. Registreerimine ja registreerimata

19

reitinguagentuuride kindlakstegemine

Reitinguagentuuride poolt
meetodite kohta esitatud
teabe liksikasjalikkus

ESMA ei ole valja tootanud uksikasja-
likku nimekirja dokumentidest, mida
on vaja registreerimisprotsessi kdigus
krediidireitingu andmise meetodite
hindamiseks, ega kindlaks maaranud,
milline on Uksikasjalikkuse vastu-
vbetav miinimumtase. Labivaadatud
registreerimistoimikutest nahtus, et
meetodite dokumenteerimise Uksikas-
jalikkuses esinesid suured erinevused.
Uhe libivaadatud registreerimistoimi-
ku puhul puudus naiteks teave mude-
lite koostamise voi kvantitatiivsete
tehnikate kohta, nagu on ette nahtud
meetodeid kasitlevas delegeeritud
madruses, samuti puudus kinnitus iga
kasutatud kvalitatiivse voi kvantitatiiv-
se teguri tahtsuse kohta, mis sisaldaks
ka teguritele omistatud kaalu kirjeldust
ja pohjendust.

ESMA-I puudus reitingu-
agentuuride kontrolli-
misel struktureeritud
lahenemisviis

Ettevotted, mis annavad tksnes
erakrediidireitinguid, samuti kesk-
pankade hinnatud krediidikvaliteedi
astmed voi krediidireitingud jaavad
valjapoole reitinguagentuuride maa-
ruse reguleerimisala. 1. selgituses kir-
jeldatakse krediidireitingu ja krediidi-
kvaliteedi astmete vahelist erinevust.

Paljud ettevotted hindavad krediidi-
kvaliteedi astmeid, annavad ekspordi-
krediidi hinnanguid voi tegutsevad
laiemalt investeerimisndustajatena.
Finantsteenuseid pakkuvad ettevot-
ted on registreeritud vastavate riikide
padevate asutuste poolt, kes teevad
nende Ule ka jarelevalvet.

,Krediidireiting” — arvamus ettevotte krediidivoime, vola- voi finantskohustuse, volakirjade, eelisaktsiate voi
muude finantsinstrumentide kohta voi sellise vola- voi finantskohustuse, volakirjade, eelisaktsiate véi muude
finantsinstrumentide emitendi kohta, mis on esitatud kindlaksmaaratud reitingukategooriate jarjestamise

stisteemi abil.

,Krediidikvaliteedi astmed” - krediidivéimelisuse nditaja, mis on saadud, vottes kokku ja vdljendades and-
meid tksnes eelnevalt kindlaks maaratud statistilise sisteemi vdi mudeli alusel ilma tdaiendava olulise reitingu-
spetsiifilise anallltilise sisendita krediidireitingu analttikult.
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ESMA on moodustanud tehnilise
komitee', mis kaib koos tihe voi

kahe kuu tagant. Koosolekute alaline
paevakorrapunkt on registreerima-

ta reitinguagentuuride kindlaks-
tegemine. Komitee on ESMA jaoks
oluline vérgustik, aidates kindlaks
teha ettevotteid, mis peaksid olema
reitinguagentuurina registreeritud.
Osa kontrollitud ettevotetest tege-

les tdepoolest reitinguagentuuride
madruse reguleerimisalasse kuuluvate
toimingutega ja registreeriti hiljem
reitinguagentuurina. Ehkki reitingute
andmine ettevotte poolt, kes ei ole
registreeritud, tdhendab reitinguagen-
tuuride maaruse rikkumist, mille eest
on ESMA-I 6igus madrata trahv, ei ole
ta seda digust veel kasutanud.

ESMA tegevus registreerimata
reitinguagentuuride kindlakstegemisel
ei olnud struktureeritud ja seda tehti
enamasti juhtumipodhiselt. 2015. aasta
martsis vottis ESMA vastu registree-
rimata reitinguagentuuride kindlaks-
tegemise strateegia ja tookava'®.

Reitinguagentuurid on eraettevotted,
kelle roll finantsturgudel on markimis-
vadrne. Mitmesugused tegurid muuda-
vad krediidireitinguturule sisenemise
keeruliseks. Pikaajaline hea maine on
konkurentsieeliseks. Investorid kaldu-
vad eelistama tuntud reitinguagentuu-
ride krediidireitinguid, kuna reitingute
koostamise meetoditest arusaamine
néuab ressursse. Samamoodi eelista-
vad emitendid kiisida krediidireitin-
guid ainult reitinguagentuuridelt, mida
investorid kasutavad ja usaldavad
koige rohkem.

Uks krediidireitinguturu jarelevalve
plusse on see, et see annab krediidirei-
tingute kasutajatele teatava kindluse
reitinguagentuuri t60 kvaliteedi kohta.
Konkurentsi puudumine krediidirei-
tinguturul on olnud probleemiks™
ning ESMA asutamise (ks peamisi
ajendeid oli luua kéigile krediidireitin-
guturu osalejatele toeliselt vordsed
tingimused.
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Tehniline komitee koosneb
riikide padevate asutuste
esindajatest ja selle tilesanne
on aidata ESMA-| ette
valmistada
reitinguagentuuride
jarelevalvet puudutavaid
poliitilisi otsuseid. Komitee
pakub tehnilist ndustamist,
osaledes tehniliste
standardite, suuniste ja
soovituste koostamises.

ESMA kiisib naiteks
registreeritud
reitinguagentuuridelt ja
teistelt sidusriihmadelt
regulaarselt teavet voimalike
reitinguid andvate ettevotete
kohta ELis ja teeb iga poole
aasta tagant internetis
lauskontrolli.

EL on votnud meetmeid
krediidireitinguturu
konkurentsi suurendamiseks
Euroopas.
Reitinguagentuuride
maadruses kasitletakse
konkurentsi suurendamist
mitmes punktis. Euroopa
Parlament on mitmel korral
palunud komisjonil uurida
Euroopa reitinguagentuuride
vorgustiku loomise voimalust.
5. mail 2014 kiitis komisjon
heaks Euroopa Parlamendile ja
néukogule adresseeritud
aruande vaiksemate
reitinguagentuuride
vorgustiku teostatavusest ELis
(COM(2014) 248 (final)).
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Eurosiisteem? on finantsturgude
oluline osaline, tdstes oma rahapoliiti-
ka operatsioonidega finantsslisteemi
likviidsust. Eurostisteem annab vérd-
setele vastaspooltele?' laenu lksnes
tagatise?? vastu, mis peab vastama
korgetele krediidistandarditele.
Krediidihinnangu? tegemiseks votab
euroslisteem arvesse mitmest allikast
parit teavet:

krediidikvaliteeti hindavate asutus-
te antud krediidireitingud?;

riikide keskpankade krediidihinda-
mise siseslisteemid;

reitingupdhised siseslisteemid;

kolmandate isikute
hindamisvahendid.

Praegu aktsepteerib eurosiisteem
ainult nelja krediidikvaliteeti hindava
asutuse reitinguid. Et eurosiisteem
reitingu aktsepteeriks, peab reitingu-
agentuur olema ESMA poolt registree-
ritud voi sertifitseeritud ning taitma
teatud tegevuskriteeriume ja tagama
asjakohase hélmavuse. Lisaks akt-
septeerib eurosiisteem praegu kaht
vaiksemat reitinguagentuuri hindamis-
vahendi pakkujana. Need vahendid on
konealuste reitinguagentuuride jaoks
aga piiratud vaartusega, vorreldes
krediidikvaliteeti hindava asutusena
tunnustamisega.

Kontrollikoja vestlustest
krediidireitinguturu osalejatega selgus,
et vaiksemate Euroopa reitinguagen-
tuuride hinnangul on nende edasise
tegevuse arendamise seisukohalt

vaga oluline, et eurosilisteem regist-
reeriks nad krediidikvaliteeti hindava
asutusena, eriti seoses sisenemisega
struktureeritud finantseerimise?
krediidireitinguturule, mis on reitingu-
agentuuride tulude ja kasumi jaoks
Ulekaalukalt tahtsaim turuosa. Euro-
sisteem toetab aga kahetasemelist
turustruktuuri, kus vaikesed reitingu-
agentuurid ei saa suurtega vordsetel
alustel konkureerida. Eelkdige takistab
sisenemist asjakohase holmavuse
kriteerium.?¢

Eurosuisteemi praegune reitinguagen-
tuuride tunnustamise kord sarnaneb
pigem reitinguagentuuride jareleval-
vele - llesanne, mille on ELi seadus-
andja usaldanud Uksnes ESMA-le - kui
lihtsalt haldusprotseduurile krediidi-
reitingute esitajate aktsepteerimiseks.
Erinevalt eurosiisteemist aktsepteerib
USA Foderaalreserv enamikul juhtudel
koigi kimne SECi poolt registreeritud
reitinguagentuuri reitinguid.
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Euroslisteem on euroala
rahapoliitiline organ. Sellesse
kuuluvad Euroopa Keskpank ja
liikmesriikide keskpangad.
Eurostisteemi esmane
eesmark on hinnastabiilsuse
sdilitamine. Samuti on selle
Ulesanne tagada
finantsstabiilsus ja edendada
Euroopa finantsintegratsiooni.

Vordsed vastaspooled peavad
vastama teatavatele néuetele,
mis on satestatud suunise
EKP/2014/60 artiklites 55-57.

Eurosiisteemile keskpanga
laenutehingute tagatisena
antud varad peavad taitma
teatud kriteeriumid.

Eurosuisteemi
krediidihindamise raamistikus
on kindlaks maaratud
protseduurid, eeskirjad ja
tehnikad, millega tagada koigi
aktsepteeritavate varade
suhtes korged
krediidistandardid.

Krediidikvaliteeti hindavad
asutused on
reitinguagentuurid, mis
annavad regulatiivsetel
eesmarkidel reitinguid ja
vastavaid makseviivituse
téendosuse hinnanguid.

Struktureeritud
finantsinstrumendid
kasutavad riskide
tilekandmiseks keerulisi
diguslikke ja aritiksusi. Nende
aluseks voib olla naiteks
vaartpaberistamise tehing,
milles kasutatakse varade
kogumit uue erijoontega
finantsinstrumendi loomiseks.

Kriteeriumi taitmine eeldab
suure hulga emitentide, eriti
struktureeritud rahastamise
turuosas tegutsevate
emitentide ndudlust
krediidireitingute jarele. Ei ole
aga téendoline, et sellised
emitendid tunneksid
kirjeldatud teenuse vastu huvi,
kui reitinguagentuur ei ole
veel euroslisteemi poolt
aktsepteeritud.
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jariskijuhtimine

Riskip6hin.e . ii) riskide jarjestamine, mille kdigus
kavanql.gml.sprotsess el tehakse kindlaks suure riskiga
anna tait kindlust selle valdkonnad, millele jarelevalvete-
kohta, et ESMA ka§utab gevus suunata;

oma ressursse parimal

viisil iii) jarelevalvetegevuse tooplaani

koostamine, et eraldada res-
sursid vastavalt jargmise aasta

41 prioriteetidele.

Uksuseid, kelle (ile jarelevalvet tehak-

se, ei saa kogu aeg uurida; seeparast

on vaga oluline kehtestada ratsionaal-

ne slisteem, otsustamaks, milliseid

probleeme kasitleda ja millal. ESMA

kasutab jarelevalvetegevuse kavanda-

miseks riskipohist protsessi, et tagada

piiratud ressursside voimalikult tdhus

kasutamine. Protsessi vdib jagada kol-

meks osaks (vt joonis 5):

i) riskianaltus, mille kdigus tehakse

kindlaks valdkonnad, kus vdib
esineda nduetele mittevastavust;

ESMA iga-aastane riskihindamisprotsess

To)
0
c
g Riskide kindlakstegemine Riskide jirjestamine
8

Riskihindamistabelid

Riskinaidikud

Jarelevalvendukogule

esitatav riskiaruanne
Juhtumianaliiiisid

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe p6hjal.

Aasta tookava

+ Jdrelevalvetoimingute valimine
+ Ulesannete jaotamine
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Riskide kindlakstegemine riskikategooriasse (vt joonis 6). Riski-
on pohjalik, kuid seda on valdkonnad sisaldavad laiu teemasid,
keeruline kontrollida mis jagunevad omakorda kitsamateks

teemadeks. Naiteks huvide konflikti-
de haldamise riskivaldkond koosneb

ESMA-I on riskide kindlaks- rohkem kui iheksast iiksikasjalikust
tegemiseks pohjalik lahenemis-  teemast, nagu sidusriihmade véi néu-
viis ... kogu liilkmete méju ja avalikustatud

teabe asjakohasus.
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ESMA riskihindamismaatriks hélmab
13 riskivaldkonda, mis on jagatud nelja

Riskikategooriatest riskivaldkondade ja teemadeni

RISKIKATEGOORIAD (4)

Juhtimise kvaliteedi risk Strateegiline risk Portfellirisk Infotehnoloogiarisk

Siseriskiraamistiku Kontsentratsioonirisk Personalirisk
metodoloogiline risk

Hindamisprotsessi risk Tegevuse edasiandmise risk

Riskijuhtimise kvaliteedi risk Struktuuri- ja menetlusrisk

Iga riskivaldkond hdlmab mitut teemat

Huvide konfliktide haldamise

risk « Sisekontrollifunktsioonid

« Tegevjuhtkonda mittekuuluvad séltumatud juhtorgani liikmed
« Aritegevuse ja analiiiisifunktsiooni lahushoidmine

+ Aktsiondride moju

« Juhatuse liikmete moju

« Korvalteenuste moju

« Teabe avalikustamise asjakohasus

« Huvide konfliktide kasitlemispdhimdtete asjakohasus
« Sisearutelud tuvastatud huvide konfliktide iile

+ Muud teemad

Auditi- ja vastavusrisk

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe pohjal.
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Iga-aastane riskihindamine on riskide
kindlakstegemise peamine vahend.
Selles kasutatakse aasta jooksul
reitinguagentuuride kohta saadud
teadmisi ning nende poolt esitatud do-
kumentide analliisi. Selle teabe pdhjal
koostavad riskianallilsi tegijad koos
jarelevalvet teostavate tootajatega iga
kontrollitud reitinguagentuuri riski-
hindamistabeli. Riskihindamistabelites
esitatakse koik teadaolevad riskid ja
jarjestatakse nad tahtsuse alusel.

Riskihindamistabelid koondatakse
iga-aastasesse riskindidikusse, mis
naitab iga kontrollitud reitingu-
agentuuri riskitaset riskivaldkondade
kaupa. Eraldi riskindidikud koostatakse
suuremate reitinguagentuuride ja koigi
vaiksemate reitinguagentuuride kohta,
et arvesse votta erinevat turumaju.
Riskindidikuid kasutatakse reitingu-
agentuuride turu stistemaatiliste
riskide kindlakstegemiseks.

Lisaks iga-aastasele riskihindamisele
teeb ESMA juhtumipéhist riskianal -
si. Analusi ajendiks voib olla moni
asjakohane uudis reitinguagentuuride
turul, hindamisandmete voi krediidi-
turu andmete analiiis. Selle eesmaérk
on digeaegselt kindlaks teha tksikute
reitinguagentuuride voi sama reitingu-
tootega tegelevate reitinguagentuuri-
de rihmade probleemsed valdkonnad
vOi mis tahes turusuundumused, mis
voib pohjustada jarelevalvetegevuse
prioriteetide muutmist.
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27 Rahvusvaheline standard IEC

ESMA on hakanud JUhtUm|p6h|St 31010:2009, 0sa 5.5.

riskianalliUsi jarjest rohkem kasutama.
Hiljuti on sellise analiilsi tegemine
ESMA leidude tulemusel sagenenud.
Koik analttsid aitasid ESMA-I kindlaks
teha suure riskiga valdkonnad ja selli-
sed valdkonnad, kus jarelevalveriihm
peaks oma teadmisi teatud teemade
kohta tdiendama.

... kuid dokumenteerimine on
mitmes aspektis puudulik

Riskijuhtimise valdkonnas tuleks
olemasolevad teadmised arusaadaval
viisil nduetekohaselt dokumenteerida.
Lisaks tuleks korralikult dokumenteeri-
da uksikasjalikud probleemid ja leiud,
samuti muutuvate riskitasemete poh-
jendus. Méjusa jarelevalve tagamiseks
peaks raamistik andma jarelevalveper-
sonalile vdimaluse riskide arenemine ja
nende kasitlemine lle vaadata?.

Riskihindamistabelid sisaldavad iga
riskivaldkonna koondhinnangut.
Koondhinnangu tulemus salvestatakse,
kuid iga riskivaldkonna raames tehta-
vaid Uksikasjalike teemade hindamisi
ei dokumenteerita. See voib péhjusta-
da teadmiste kadu ja raskusi selle kind-
lakstegemisel, kuidas on vaiksemad
riskid suuremasse tle kantud.
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Riskihindamissuunistes on ette ndahtud
dokumendid, mis tuleb riskihindamis-
tabelite koostamisel ldbi vaadata. Selle
aluseks olevat t66d aga ei dokumen-
teerita nduetekohaselt ja puuduvad
téendid selle kohta, et keegi kontrol-
liks seda.

Kui riskitase riskihindamistabelis muu-
tub, ei dokumenteeri ESMA muutuse
pohjuseid. Otsused selliste muutuste
kohta tehakse suuliselt jarelevalveper-
sonali ja riskianalldsi riihma mitte-
ametlikel kohtumistel.

Suure riskiga valdkondi ei
kasitletud alati piisavalt

ESMA koostab riskihindamistabelite,
riskindidikute ja juhtumipodhisest
riskianallilisist saadud teabe pdhjal
jarelevalvendéukogu jaoks riskiaruande.
Selles tuuakse valja suure riskiga vald-
konnad, st keskse tahtsusega kiisimu-
sed, millega tuleb jarelevalveto6s
esmajdrjekorras tegelda. Aasta t606-
kavas maaratakse kindlaks valdkonnad,
millele ESMA jarelevalves keskendub.

ESMA riskipohine lahenemisviis voeti
kasutusele aasta pdrast seda, kui ESMA
alustas jarelevalve tegemist. Alguses
ei rakendatud seda aga alati jarjepide-
valt. Méningate riskihindamistabelites
ja jarelevalvendukogu jaoks koostatud
riskiaruannetes mainitud suure riskiga
valdkondade suhtes oleks tulnud ko-
haldada tdiendavat jarelevalvet.
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28 Naiteks sellistes valdkondades
nagu IT, sisekontroll,
metoodika, huvide konfliktid.

Méningate suurte riskide piiratud
kasitlemine oleks péhjendatud, kui
ESMA jarelevalveressursid oleksid
olnud suunatud muudele suure riskiga
valdkondadele véi kui viivitamatu te-
gutsemine oleks olnud ebaméistlikult
ressursimahukas. Kohati kasitleti aga
uurimistes vaiksema riskiga valdkondi,
samas kui suure riskiga valdkonnad
oleksid vajanud tdaiendavat hindamist.

Lisaks ei h6lmanud uurimine taiel maa-
ral aasta riskihindamises esmatahtsana
madratletud riske, kuna riskivaldkon-
dade ja uurimiste labiviimise viisi vahel
valitses ebakéla. Riskihindamistabe-
lites, riskindidikutes ja riskiaruandes
kasitletakse riske teemade kaupa, nagu
strateegilised voi tegevuse edasiand-
misega seotud riskid. Uurimised on
aga ules ehitatud vastavalt varaklassi-
dele, nagu riigi- voi pangavdlg. Seega
ei vasta uurimiste eesmargid taielikult
kindlakstehtud riskidele.

ESMA ressurssidega on
keeruline koiki rangeid
regulatiivseid noudeid taita

2014. aastal tootas reitinguagentuuride
Uksuses 26 tootajat, kellest 15 tegele-
sid jarelevalve ja neli riskianaluusiga.
Ulejaanud personal tegeles peamiselt
poliitikaalase td6ga. To6tajate arvust,
samuti regulatiivsete nduete jarjest
suurenevast mahust tingituna oli
ESMA-| vdaga keeruline tagada maaruse
taitmise kontrollide néuetekohane
hélmavus?.



tuleb parast nende registreerimist teha
pidevat jarelevalvet. Pideva jarelevalve
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ESMA pidev jarelevalve ja
uurimine

56

Koikide reitinguagentuuride suhtes

eesmark on selliste Gksuste kiire

tuvastamine, mis ei pruugi kehtivatele

N
2

c
o
o
-

nouetele vastata.

Jarelevalvetegevus

Dokumendipohine —
pidev jarelevalve Iskianaluus

Allikas: Euroopa Kontrollikoda reitinguagentuuride maaruse satete pohjal.
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ESMA pidev jarelevalvetegevus
hélmab kontrollitavatelt Gksustelt
perioodiliselt laekuva teabe analtiisi,
valisallikatest (ametiasutused, kon-
kurendid, kaebused, ajakirjandus jne)
saadud teabe anallilsi, reitinguagen-
tuuridelt laekunud kiisimuste jarelka-
sitlust ja suhtlust reitinguagentuuride

juhtidega kogu jarelevalvetsikli valtel.

Tabelis 3 on toodud ESMA pideva ja-
relevalveprotsessi raames labiviidavad
jarelevalvellesanded.
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ESMA rakendab jarelevalves riskipohist
lahenemisviisi. Jarelevalvetegevuse
intensiivsus, ulatus ja liik séltuvad
erinevate turuosalistega kaasnevatest
riskidest (vt joonis 7). Analuusitakse
dokumendipohise pideva jarelevalve
kdigus tuvastatud véimalikke prob-
leeme ja vajaduse korral viiakse 1abi
taiendav uurimine.

Teabeparing

Taiendav
uurimistegevus

Uldine uurimine

Kohapealne kontroll
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Teabe analiiiis

Regulaarsed iilesanded

Muud iilesanded

Reitinguagentuuride poolt perioodiliselt (kord kvartalis, kaks korda aastas) saadetava teabe iilevaatamine
Reitinguagentuuride poolt perioodiliselt avalikustatud teabe iilevaatamine

Reitinguagentuuridelt vastavalt reitinguagentuuride madrusele saadud teadete (nt esmase registreerimise tingimuste
olulistest muudatustest teavitamine) iilevaatamine

Reitinguagentuuride veebisaitidel avaldatud teabe regulaarne seire
ESMA riskianaliitisi riihmalt saadud aruanded/hoiatused
Regulaarsed kdnelused reitinguagentuuridega (pdrast poolaasta andmete laekumist)

Reitinguagentuuridega peetavate kdneluste tsiikkel (perioodilised konelused ja kohtumised reitinguagentuuride vdtme-
tootajatega: vastavuskontrolli juht, sisekontrolli iiksus, siseaudit, riskijuhtimine, tegevjuht ja tegevjuhtkonda mittekuulu-
vad séltumatud juhtorgani liikmed). Kdneluste sagedus oleneb reitinguagentuuri suurusest)

Deep Dives analiiis (teabe analiiiisi ja regulaarse suhtluse kdigus tuvastatud vdimalike riskivaldkondade kasitlemine)
Kolmandate isikute kaebuste kdsitlemine

Uurimise pdhjal koostatud parandusmeetmete kavade jarelkontroll

Teabevahetus reitinguagentuuridega — viimastelt laekunud paringutele tagasiside andmine juhtumipdhiselt

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe p6hjal.

Lisaks pidevale jarelevalvele valib
ESMA enda riskihinnangule tugine-

des regulaarselt reitinguagentuuride
nduete mittejargimisest tuleneva riski
valdkondade hulgast valdkondi taien-
davaks (peamiselt tldiseks) uurimi-
seks. Uldine uurimine eeldab tldjuhul
kohapealset kontrolli. Ulevaade ESMA
kohapealsetest kontrollidest on too-
dud Il lisas. Need vdib laias laastus
jagada kahte rihma:

- temaatilised uurimised, mille
keskmes on teatud probleemid,
mis puudutavad mitut suurt
reitinguagentuuri;

— uurimised teatud reitinguagentuu-
rides spetsiifilistes klisimustes.
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Méjusa jarelevalve eelduseks on:

i) terviklik jarelevalvepoliitika, kus
madratletakse jarelevalveprot-
sessi Uldpohimétted, ihendades
kohapealse ja kaudse jarelevalve
meetodid;

i) terviklikud sisesuunised ja meeto-
did igapdevailesannete taitmise
kohta;

iii) teabe kogumine ja anallis;

iv) tehtud t60 ja reitinguagentuuri-
de poolt leidude pdhjal voetud
parandusmeetmete pdhjalik
tlevaatamine.

ESMA rajas
reitinguagentuuride
mojusaks jarelevalveks
tugeva aluse

Hea tava kohaselt peaks jarelevalve
teostajatel olema metoodika, mille
alusel maaratleda ja hinnata kont-
rollitavaid Uksusi ohustavate riskide
iseloomu, mdju ja ulatust, sealhul-
gas tegevuse fookust, riskiprofiili ja
sisekontrollikeskkonda. Hindamise
tulemuste pohjal seatakse kaudne ja
kohapealne jarelevalvetegevus taht-
suse jarjekorda®.

ESMA lldpéhimétted on esitatud
jarelevalvejuhendis ja jarelevalvekasi-
raamatus. Need dokumendid on ESMA
jarelevalvepersonali jaoks kasulikud
abivahendid ja annavad praktilisi
juhendeid selle kohta, kuidas reitingu-
agentuuride maaruse raames tdhusat
ja mojusat jarelevalvet teha. ESMA
jarelevalvejuhendis kirjeldatakse p6h-
jalikult uurimist kui jarelevalvemeeto-
dit. Selles kasitletakse Uksikasjalikult
eri etappe ja kirjeldatakse miinimum-
teavet, mida on vaja projekti kavanda-
miseks ning kéigi muude kohapealse
kontrolli ja aruandlusetapi raames
|abiviidavate Ulesannete taitmiseks (vt
joonis 8).
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29 Analoogia alusel voib
Rahvusvaheliste Arvelduste
Panga valja antud méjusa
pangandusjarelevalve
aluspéhimotteid kohaldada ka
reitinguagentuuride
jarelevalve suhtes.
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® Uurimise pohietapid
c
o
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Ajakava

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA jarelevalvejuhendi ja jarelevalvekasiraamatu pohjal.

Sisesuuniseid ja
jarelevalvevahendeid voiks
pideva jarelevalvet66
toetamiseks edasi arendada

63

Sisesuunistes tuleks tapselt kindlaks
madrata uurimiste sagedus ja ulatus.
Lisaks tuleks valja tootada uurimis-
pohimotted ja -menetlused, tagamaks,
et uurimised viiakse labi pohjalikul ja
jarjepideval viisil ning neile on seatud
selged eesmargid.

64

Jarelevalvejuhendis ja jarelevalve-
kdsiraamatus kirjeldatakse pidevat
jarelevalveprotsessi Uksnes Gldiselt
ega tdpsustata, millist tlitpi jarele-
valveiilesandeid peab ESMA labi viima;
samuti ei anta neis mingit teavet
toimingute sageduse kohta.

65

ESMA koostab jarelevalvekavad jargmi-
seks perioodiks aastapohiselt. ESMA-I
puudusid aga iga reitinguagentuuri
individuaalsed jarelevalvekavad,

mis sisaldaksid teavet aastapohiselt
tehtavate jarelevalvetoimingute kohta.
Samuti ei leidnud kontrollikoda asja-
kohaseid kindlaksmaaratud ajakavu,
kust ndhtuks iga reitinguagentuuri
suhtes tehtava regulaarse jarelevalve
minimaalne sagedus.

66

Reitinguagentuuride maaruses on

ette nahtud selged eeskirjad, mille ule
ESMA peab jarelevalvet tegema, kuid
ESMA ei kasuta jarelevalvevahendina
sistemaatiliselt kontrollnimekirju.
Ometi kasutavad ka paljud riikide
padevad asutused oma jarelevalvetdos
kisimustikke ja kontrollnimekirju.

29
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Lisaks ei dokumenteeri jarelevalverih-
mad oma té6tulemusi Ghtlustatud for-
maadis ning on keeruline kontrollida
tehtud jarelevalvetddd, selle analiiisi
ja selle pohjal tehtud jareldusi.

ESMA on loonud ka kriteeriumide
kausta. Selle otstarve on tagada
jarjepidevus, véimaldades hindajatel
registreerimisprotsessi ja hilisema
pideva jarelevalvetd0 kdigus tutvuda
ESMA poolt varem tehtud otsustega.
Kriteeriumide kaust sisaldab muu
hulgas e-kirju digusteenistuselt, ESMA
varasemaid otsuseid ja asutusesisest
kirjavahetust registreerimise ja jarele-
valve kdigus Uleskerkinud kiisimuste
le. Tegemist on hea algatusega, kuid
kriteeriumide kausta ulesehitus ei taga
selle kasutamist jarelevalve teostajate
igapdevatdo pohjaliku juhendina.

ESMA haldab vaga suurtes
kogustes jdrelevalveteavet,
kuid tal puudub spetsiaalne
IT-vahend selliste andmete
registreerimiseks ja
tootlemiseks

ESMA haldab kaht tilpi teavet:

- juhtumipdhine teave (olulised
muudatused esialgsetes regist-
reerimistingimustes, kolmandate
isikute kaebused, reitinguagentuu-
ride kiisimused jne);

- ESMA-le kord kvartalis ja poole
aasta tagant esitatav perioodi-
line teave (reitinguagentuuride
kulu- ja tuluteave, muudatused
reitinguagentuuri vétmepersona-
lis, ndukogu istungite protokollid,
siseauditi aruanded, sisekontrolli
aruanded jne).

ESMA vottis kasutusele toimiku, milles-
se salvestada kéigilt kontrollitud reitin-
guagentuuridelt perioodiliselt laekuva
teabe anallils (vt 2. selgitus).

Toimik on hea algatus, et dokumentee-
rida suurtes kogustes laekuvat jarele-
valveteavet, kuid selle kasutamine on
tlikas ja seda on keeruline jalgida.
Lisaks puudub toimikul omanik ja koik
jarelevalveriihma liilkmed véivad selle
sisu toimetada, muuta voi kustutada,
sailitamata andmeid muudatuste ning
nende tegijate kohta.

Et ESMA-I puudub spetsiaalne IT-va-
hend laekunud teabe registreerimiseks
ning jarelevalvet66 dokumenteerimi-
seks ja analllsimiseks, on ta loonud
struktuuri, mida naikse kasutatavat
peamiselt reitinguagentuuridelt laeku-
nud teabe sailitamiseks. Kontrollikoda
ei leidnud aga koigil juhtudel téendeid
selle kohta, et laekunud teavet oleks
Uksikasjalikult analtusitud. Riikide
padevate asutuste kinnitusel on neil
koigil olemas jarelevalvealane IT-siis-
teem, mille abil jarelevalvet66d doku-
menteerida ja teadmiste sdilitamist
lihtsustada.

30
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reitinguagentuuridega peetavad konverentskéned ja kohtumised;

teated;

31

reitinguagentuuride tdotajatelt ja veebisaitidelt parinevad uudised muudatuste kohta metoodikas, reitin-
guskaalades ja ettevétte struktuuris;

reitinguagentuuride tulud, kulud, personali voolavus ja muud personali puudutavad andmed;

vastavusaruanded, siseauditi aruanded, auditeeritud finantsaruanded, ndéukogu istungite protokollid;

reitinguagentuuride labipaistvusaruanded.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe pohjal.

Tehtud jarelevalvetoimin-
gute kirjelduste hankimine
on keeruline

ESMA uurimiste dokumentatsioon ei
téenda piisavalt kdigi vaheetappide
labiviimist. Seetdttu on ESMA-I| kee-
ruline teha jarelevalvet ja tdestada, et
koik toimingud on kooskdlas uurimise
eesmarkidega néuetekohaselt ellu
viidud. Tapsemalt ei selgunud t60-
dokumentidest, kuidas kogu vajalikku
tdendusmaterjali hinnati.

Parast uurimist saadab ESMA reitingu-
agentuuridele kirjad esialgsete ja/voi
16plike tahelepanekutega. Jarelevalve-
juhendi kohaselt tuleks kirjades viidata
asjakohastele 6igusaktidele. Iga leiu
diguslikule alusele viitamine aitaks
reitinguagentuuridel kirjades osutatud
vastavusriske paremini méista. ESMA
edastas aga Uldjuhul oma leiud ilma
maaruste konkreetsetele artiklitele
viitamata.

ESMA kontrollib, kuidas reitinguagen-
tuurid parandusmeetmete kavu taida-
vad. Tulemused kantakse iga uurimise
ja reitinguagentuuri kohta peetavasse
kontrollitabelisse. ESMA-I puudub t66-
tajate analtuside ja kommentaaride
tabelitesse kandmiseks Ghtlustatud la-
henemisviis (naiteks toendusmaterjali
esitamine selle kohta, et reitinguagen-
tuur oli ndutava tegevuse rahuldavalt
ellu viinud).
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Riskipdhine jarelevalve eeldab, et
ESMA jarelevalvetegevus saab hol-
mata ainult osa riske. Jarelevalvetoi-
mingud on seega olenevalt teemast
erinevad. Kontrollikoda valis ESMA
jarelevalveprotsessi hindamise raa-
mes pohjalikuks Glevaatamiseks kaks
teemavaldkonda:

i) reitinguagentuuride meetodid,
mudelid ja pohilised
hindamiseeldused;

ii) huvide konflikt reitinguagentuuri-
de turul.

Valik tehti lahtuvalt nende teemade
tahtsusest reitinguagentuuride turu
toimimise seisukohast. Metoodika on
reitinguagentuuride poolt antavate
reitingute ja reitingu valjavaadete
alustala. Suurtest riskidest tingitud
kriisi eelse krediidireitinguturu Gheks
peamiseks puuduseks loeti huvide
konflikti. Analtiiis véimaldas kontrolli-
kojal kasutada ka ESMA poolt selle
nelja tegevusaasta jooksul tehtud t66
tulemusi.

Meetodite iile tehti
jarelevalvet, kuid koiki
valdkondi ei kasitletud ja
nouded ei ole alati selged

Reitinguagentuur peab oma regist-
reerimistaotluses tapsustama, mis
tltpi krediidireitinguid ta annab®.
Samuti peab taotleja esitama vajalikud
dokumendid meetodite ja mudelite
kohta. Selle pohjal hindab ESMA, kas
reitinguagentuuri meetodid ja mudelid
vastavad registreerimise ajal reitingu-
agentuuride maarusele ja seda taien-
davale delegeeritud maarusele.

Reitinguagentuurid peavad kasutama
meetodeid, mis on ranged, stisteem-
sed, jarjepidevad ja rajanevad ajalooli-
sel kogemusel péhineval valideerimis-
protseduuril, sealhulgas jareltestimisel.
ESMA peab regulaarselt kontrollima
iga reitinguagentuuri vastavust nime-
tatud regulatiivsetele nduetele.
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30 Registreerimist kasitleva
delegeeritud madruse Il lisa
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Meetodeid kasitlevad
regulatiivsed nouded ei ole
alati kindlaks maaratud

Reitinguagentuuride maaruses ei ole
meetodite regulatiivseid néudeid
madratletud ega sellekohaseid kritee-
riume esitatud. Komisjoni delegeeritud
maaruses®' satestatakse regulatiivsed
tehnilised standardid meetodeid
kasitlevate regulatiivsete nduete ESMA
poolseks hindamiseks. Avaldatud
aruannetes, kus on esitatud meetodite
valdkonnas tehtud uurimiste jareldu-
sed, on ESMA toonud naiteid meetodi-
te sisu kohta, et selgitada asjaosalistele
oma ootusi selles valdkonnas. Monin-
gad standardites kasutatud terminid
vajaksid aga tdiendavat selgitamist, et
ESMA ja reitinguagentuurid jéuaksid
meetodeid kasitlevatest regulatiivse-
test nduetest Uhisele arusaamale.

ESMA jarelevalvemeetodite

iile ei holmanud koiki
reitinguagentuuride meetodite
aspekte

ESMA kontrollib pideva jarelevalve ja
pohjalike uurimiste kaigus, kuidas rei-
tinguagentuurid meetodeid kasitlevaid
regulatiivseid ndudeid tdidavad.

ESMA pidev jarelevalvetdo on lles
ehitatud nii, et selle hindamisel, kas
reitinguagentuurid tdidavad meeto-
deid kasitlevaid regulatiivseid ndu-
deid, keskendutakse klisimusele, kas
reitinguagentuurid on kehtestanud
asjakohased sisekontrollimehhanismid,
nagu:

s6ltumatu sisefunktsioon, mille
tlesanne on meetodid, mudelid
ja peamised hindamiseeldused

perioodiliselt (ile vaadata;

- reitinguagentuuride haldus- voi
jarelevalvendéukogude séltumatud
liilkmed, kelle Glesanne on teha sei-
ret reitinguagentuuri sisekontrolli-
stiisteemide mojususe (sealhulgas
sisekontrolli funktsiooni tdhususe)
ule;

- perioodiliste metoodikalilevaadete
ja nende aluseks olevate menetlus-
te dokumenteerimine.

Seetdttu peab ESMA metodoloogiliste
nduete hindamist pdhjalike uurimis-
tega taiendama. Arvestades ESMA
ressursse ja kontrollitavate meetodite
suurt arvu®?, kasutab ESMA riskihinnan-
guid, et valida valja metodoloogilisi
noudeid kasitlevate uurimiste teemad.
Tabelis 4 antakse lilevaade ESMA
poolt temaatiliste uurimiste kdigus
tehtud hindamistest selle kohta, kas
meetodeid puudutavaid regulatiivseid
tehnilisi standardeid on jargitud. Tabel
pohineb ESMA dokumentidel.
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Komisjoni 21. martsi 2012.
aasta delegeeritud maarus (EL)
nr447/2012, millega
taiendatakse Euroopa
Parlamendi ja néukogu
maarust (EU) nr 1060/2009
reitinguagentuuride kohta,
satestades regulatiivsed
tehnilised standardid
krediidireitingute andmise
meetodite nbuetele vastavuse
hindamiseks (ELT L 140,
30.5.2012, Ik 14).

Kolme suurima
reitinguagentuuri puhul on
ESMA kokku lugenud tle 800
meetodi erinevate
varaklasside ja
turusegmentide kohta.



Tabel 4
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Ulevaade ESMA poolt temaatiliste uurimiste kdigus tehtud hindamistest meetodeid
kasitlevate nouete valdkonnas
: : : : : Struktureeritud fi-
Regulatiivsed Hll).démlsprot-se55| Pangareitingute | Riigireitingute Valkesteja.k-e S nantsinstrumentide
5 labivaatamine S S suurusega reitinguagen- | . . S
nouded A uurimine (2013) | uurimine (2013) . S reitingute uurimine
(2012) tuuride uurimine (2014) 2014)
Ranged E/K Osaliselt Ei Osaliselt Osaliselt
Siistemaatilised ja pidevad E/K Osaliselt Ei Ei Jah
Eri varaklasside suhtes . . ) )
iihetaolised E/K d d Ei Ei
Rajanevad ajaloolisel
kogemusel pohineval E/K Osaliselt Ei Osaliselt Osaliselt
valideerimisprotseduuril
1 Uurimine viidi I6pule enne regulatiivsete tehniliste standardite vastuvotmist.
Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe p6hjal.
84 ESMA-I puudus ametlik menet- o
33 CESRi suunis, mis kasitleb

Méningaid meetodeid kasitlevaid olu-
lisi regulatiivseid ndudeid ei ole seega
ESMA temaatiliste uurimiste kaigus
veel kasitletud. Nditeks:

— 2014, aastal alustas ESMA poéhja-
likku analtusi reitinguagentuuride
meetodite valideerimise tavade
kohta;

- ESMA ei kontrollinud regulatiiv-
seid ndudeid, mis kasitlevad eri
varaklasside vahelist reitingute
jarjepidevust.

lus, uurimaks reitinguagen-
tuuride meetodite muutmist
voi selliseid juhtumeid, kus
reitinguagentuur annab uut
tuiipi reitingu

85

Kui reitinguagentuur teeb péarast
registreerimist oma meetodites olulisi
muudatusi voi laiendab oma tegevust
ja hakkab andma uut titpi reitinguid,
peab ta ESMA-t sellest teavitama.
Reitinguagentuuride maaruses ei
madratleta aga ,olulist muudatust”.
2010. aastal andis CESR vilja suunise®,
milles maaratleti oluline muudatus.
2014. aastal avaldas ESMA enda olulise
muudatuse madratluse reitinguagen-
tuuride madruse rakendamise kusi-
muste ja vastuste rubriigis. 2015. aasta
martsis uuendas ESMA maaratlust4,
tapsustades muudatused esialgsetes
registreerimistingimustes seoses ,hin-
damismeetodite, mudelite voi pohiliste
hindamiseeldustega”.
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registreerimisprotsessi,
kolleegiumide toimimist,
vahendamise protokolli, Il lisas
toodud teavet,
sertifitseerimise taotlemise ja
reitinguagentuuride
slisteemse tahtsuse
hindamiseks vajaminevat
teavet, Ik 16, viide
CESR/10-347.

Suunis reitinguagentuuride
poolt ESMA-le edastatava
perioodilise teabe kohta,
19. marts 2015.
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Ehkki ESMA tapsustas seda, millal
peavad reitinguagentuurid olulisest
muudatusest teavitama, puudus tal
auditeeritud perioodil uutest meetodi-
test teavitamise voi olemasolevatesse
meetoditesse tehtud oluliste muuda-
tuste uurimiseks ametlik menetlus.
2015. aasta juunis kinnitas ESMA me-
netluse, milles kirjeldatakse reitingu-
agentuurilt meetodite kohta teate
saamise korral voetavaid samme.

ESMA ei ole veel uurinud
teatud tiiiipi huvide konflikte

OECD maaratleb huvide konfliktina
olukorra, kus Uksikisiku voi (erasektori
voi riikliku) organisatsiooni positsioon
voimaldab tal kasutada oma t6dalaseid
voi ametlikke volitusi isiklikuks voi
organisatsiooni hiivanguks.

Krediidireitinguturul seonduvad
huvide konfliktid peamiselt asjaosa-
liste vdimaliku méjuga reitingule. Nii
finantskriisi uurimise komisjon** kui
ka Rahvusvaheline Vaartpaberijarele-
valve Organisatsioon®® hindasid seda
suurtest riskidest tingitud kriisi eelse
krediidireitinguturu Giheks peamiseks
puuduseks.

Selles kontekstis hindas ESMA meet-
meid, mis reitinguagentuurid on
huvide konflikti arahoidmiseks keh-
testanud, hinnates muu hulgas mitme
sisekontrolli funktsiooni asjakohasust,
mojusust ja séltumatust. Mitut vald-
konda voiks aga tulevikus pdhjaliku-
malt uurida:

i) ESMA ei uurinud piisavalt, kas
reitinguagentuuri koérvalteenused
voisid reitingut méjutada. ESMA
tegi selles valdkonnas tksnes piira-
tud jarelevalvet®’.

ii) Leiti vahe toendeid selle kohta, et
ESMA uuris samale valdusettevét-
jale kuuluvate reitinguagentuuride
ja konsultatsioonifirmade vahelisi
voimalikke huvide konflikte.

iii) ESMA ei uurinud struktureeritud
viisil huvide konflikte, mis on
seotud krediidireitingu analttti-
kute kauplemistegevuse ja finants-
tehingutega. Reitinguandmise
toimingutes osalevatel reitingu-
agentuuride tootajatel on enne rei-
tinguandmise toimingu avaldamist
teabele eelisjuurdepaas. Seetdttu
peaksid reitinguagentuurid kehtes-
tama menetlused krediidireitingu
analiitikute kauplemistegevuse ja
vadrtpaberiosaluse jarelevalveks,
et maandada siseteabe alusel
kauplemise riski. ESMA saab jarele-
valve tulemuste kohta teavet, kuid
ta ei kontrollinud reitinguagen-
tuuride kasutatavaid menetlusi,
et veenduda laekunud teabe
digsuses.
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Finantskriisi uurimise komisjon
uuris finantskriisi pohjuseid
USA digusakti ,Fraud
Enforcement and Recovery
Act” raames. Aruanne avaldati
2011. aasta jaanuaris.

10SCO tehniline komitee,
suurtest riskidest tingitud kriisi
aruanne, mai 2008.

Naiteks leidis ESMA, et
reitinguagentuuride
uuringute avaldamise tava
voib piirata krediidireitingu
analtiitikute séltumatust. Kui
hindamiskomitee peab
reitingu heaks kiitma kohe
parast uuringu avaldamist, on
tal keeruline teha otsus, mis ei
oleks uuringu jareldustega
kooskolas.
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ESMA jarelevalve
reitinguagentuuride
tldise avalikustamise lile

20

Reitinguagentuuride lll maaruse Uks
eesmadrke on suurendada reitingu-
agentuuride ja krediidireitinguturu
l[abipaistvust, eriti mis puudutab
reitinguagentuuride hinnapoliitikat,
saadavaid tasusid, hindamisprotses-
si labiviimist ja jarelduste tegemist.
Labipaistvuse tagab tdielik ja vabalt
juurdepaasetav avalik teave.

91

Reitinguagentuuride maaruse ko-
haselt peavad reitinguagentuurid
teavet avaldama kahel viisil: Gldiselt ja
perioodiliselt. Uldine avalikustamine
hélmab andmeid, mida reitinguagen-
tuurid peavad uldsusele (tavaliselt oma
veebisaidil) avaldama. Perioodiline
avalikustamine holmab regulaarset
jarelevalveteavet, mida reitingu-
agentuurid peavad ESMA-le saatma.
Veel (ks oluline teabeallikas on ESMA
poolt oma sidusrihmadele avaldata-
vad andmed, mis kasitlevad tehtud
jarelevalvetdod.

ESMA kontrollis regulaarselt
teabe iildist avalikustamist
individuaalsete reitingu-
agentuuride poolt, kuid eri
reitinguagentuuride lildise
avalikustamise pohjalik hin-
damine toimus esimest korda
alles 2014. aasta lopus

92

Reitinguagentuuride maaruse kohaselt
peavad reitinguagentuurid avalikusta-
ma mitut liiki Gldteavet (vt joonis 9).

93

Uldine teabe avalikustamine on oluline
vahend reitinguagentuuride ja kre-
diidireitingute kasutajate vaheliseks
suhtlemiseks. Kasutajad peaksid saama
teha endapoolse andmete ja hoolsus-
kohustuse anallUsi, otsustades, kas
teatud krediidireitingut usaldada

voi mitte. Neil peaks olema véimalik
hinnata reitinguagentuure ohustavaid
riske, nagu huvide konflikti risk, reitin-
gute ndrga kvaliteediga sisendite risk,
meetoditega kaasnevad riskid jne.

924

ESMA vaatas reitinguagentuuride
Uldise teabe avalikustamise (le pideva
jarelevalvet®o ja uurimiste kdigus.
Reitinguagentuuride tldise teabe ava-
likustamise viiside pohjalikku analtdsi
alustati aga 2014. aasta detsemburis.
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Joonis 9

Tegevusjuhendid ja
iga-aastane
labipaistvusaruanne

Uldise avalikustamise nouded

Korvalteenused Krediidireitingute ja

valjavaadete avaldamise
pohimotted

Reitinguagen-

tuuride iildise

Ressursid ja

Kompensatsioonilepin-

teabe gute iildiseloom

menetlused avalikustamine

Siisteemide muudatused

Meetodid ning mudelite ja péhiliste
hindamiseelduste kirjeldus

Allikas: Euroopa Kontrollikoda reitinguagentuuride maaruse sétete pohjal.

Turu labipaistvust takistasid
piirangud ja reitinguagen-
tuuride erinevad teabe avali-
kustamise viisid

95

Kontrollikoda tuvastas Gldise avalikus-
tamise viisides puudusi.

26

Reitinguagentuurid peavad uldsusele
avalikustama teatud liiki teavet (vt
joonis 9). Seda teevad nad peamiselt
veebisaitide kaudu. Kontrollikoda lei-
dis, et mdningate veebisaitide kiilasta-
miseks on néutav konto loomine koos
isikuandmete sisestamisega. Nende
reitinguagentuuride isikuandmete
kaitse poliitika kohaselt voib kasuta-
jatelt kogutud isikuandmeid edasta-
da kolmandatele isikutele, mis voib
voimalikke kasutajaid konto loomisest
loobuma panna.

97

Reitinguagentuuride madrus ei ko-
husta reitinguagentuure avalikustama
drisaladusena kasitletavat teavet. Tege-
likkuses tdhendab see, et metoodika
teatud osi ei pea avalikustama. See
tekitab paradoksi, sest reitinguagen-
tuur voib otsustada oma metoodikat
tdiel maaral mitte avalikustada, kui osa
teabest on kasitletav arisaladusena

ja mojutab kasutajate voimalusi teha
hoolsuskohustuse analdisi.
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Reitinguagentuurid peavad avalikusta-
ma teabe ,oma krediidireitingualases
tegevuses kasutatavate meetodite,
mudelite ja pohiliste hindamiseel-
duste kohta”. Kontrollikoda hindas
reitinguagentuuride Uldise teabe
avalikustamist metoodika valdkonnas,
keskendudes nelja liiki krediidirei-
tingutele: finantsasutused (pangad),
riigireitingud, struktureeritud finant-
seerimine (p6himetoodika, varaga
tagatud vaartpaberite tarbimislaenud
ja eluasemehiipoteekvdartpaberid)
ning pandikirjad.

Uldiselt jargisid reitinguagentuurid
metoodika avalikustamisel maarust.
Reitinguagentuuride teabe avaldamise
vormid olid vdga erinevad, mis rasken-
das vorreldavust. Seda oleks saanud
osaliselt valtida, kui reitinguagentuu-
ridele oleks antud metoodika avalda-
miseks standardne aruandlusformaat.
Dokumentide leidmise lihtsus sdltus
reitinguagentuurist ja reitingu liigist.
Paljude struktureeritud finantseerimise
kategooria alamklasside kohta esitasid
reitinguagentuurid tksnes Ulevaate
reitingu koostamise protsessist ning
puudus oluline teave metoodika kohta.
Seetottu polnud véimalik reitingu
koostamise protsessi korrata.

CEREP ei sisalda piisavalt
teavet reitinguagentuuride
reitingute tulemuslikkuse
kohta

Poolaasta andmete edastamine

ESMA kesksel teabehoidlal (CEREP)
puudub teistes diguskordades vaste.
Selle andmebaasi kaudu annab ESMA
Uhtlustatud ja kergelt kdttesaadavat
teavet koigi registreeritud ja sertifit-
seeritud reitinguagentuuride reitin-
gute tulemuslikkuse kohta. CEREPis
avalikustavad reitinguagentuurid
teabe oma varasemate reitingute koh-
ta. ESMA avaldab reitinguagentuuride
esitatud andmete pdhjal reitingute
tulemuslikkuse poolaasta koondsta-
tistika. See h6lmab teatud perioodide
ja varaklasside puhul reitingualast
tegevust, makseviivituse maira

ja krediidikvaliteedi hinnangute
muutmise maatrikseid. CEREP annab
investoritele ja teadlastele kasulikku
koondstatistikat mitme filtriga parin-
gute pohjal, mida nad saavad vastavalt
vajadusele muuta. CEREP ei:

- avalda muid kasutajatele huvipak-
kuvaid statistilisi andmeid, nagu
keskmised makseviivituse maarad
ja keskmised krediidikvaliteedi
hinnangute muutmise maatriksid;

- sisalda filtreerimise véimalusi, mis
voimaldavad kasutajal korraga
alla laadida mitme paringu péhjal
saadud koondstatistika.
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Reitinguagentuuride maaruses on sa-
testatud, et ESMA peab reitinguagen-
tuuride poolt CEREPis esitatud teabe
avalikustama3?. CEREPis avaldatakse
kill reitinguagentuuride poolt edasta-
tud kvalitatiivne teave, kuid mitte selle
aluseks olevad andmed, nagu reitingu-
agentuurid on need edastanud. Avalik
juurdepaas sellisele teabele oleks
CEREPi kasutajatele mitmel moel
kasuks. Naiteks aitaks see neil pa-
remini mdista koondstatistika
prognoosivoéimet.

Reitinguagentuuride maaruse kohaselt
ei pea reitinguagentuurid emitentide/
finantsinstrumentide Ule parast nende
reitingu tagasivotmist jarelevalvet te-
gema. Seega ei arvesta CEREPi koond-
statistika makseviivituse juhtusid, mis
leidsid aset pdrast reitingu tagasivot-
mist. Sellise teabelliinga kompenseeri-
miseks avaldatakse CEREPis statistika
tagasivotmise pohjuste kaupa*. Osa
reitingualase tegevuse statistikast
naitab aga pdhjendamatute reitingu
tagasivotmiste suurt osakaalu. See
60nestab vastava koondstatistika
prognoosivoime usaldusvaarsust.

ESMA teeb CEREPisse sisestatud uue
teabe suhtes mdningast automaat-
kontrolli, et veenduda enne avaldamist
teabe usaldusvaarsuses. ESMA ei tee
aga enne avaldamist mingeid tapsuse
kontrolle (nagu andmete vordlemi-

ne teiste avalike andmebaasidega,
reitinguagentuuride siseandmebaa-
sidega jne). Sellised kontrollid oleksid
kasulikud, sest:

— CEREPis on esinenud andmevigu ja
andmete muutmist;

- nende suhtes puudub avalik kont-
roll. CEREP ei avalda, kas reitingu-
agentuuride edastatud varasemate
perioodide andmetes on tehtud
vigade parandusi voi muul viisil
muutmist.

Edastatud kvalitatiivne teave

Andmete Ulesehitus ei voimalda neid
reitinguagentuuride vahel vérrelda ja
kasutajatel pole voimalik ndha, millal
metoodikasse muudatused tehti ning
millal need reitinguid ja nende tule-
muslikkust méjutasid. See on oluline,
sest CEREPi koondstatistika hélmab
varasemaid reitinguid, mis voidi anda
teise metoodika alusel kui CEREPis
hetkel esitatud.
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Reitinguagentuuride maaruse
artikli 11 I6ige 2.

Naiteks ebatapne voi
ebapiisav teave,
volakohustuse tahtaja
kattejoudmine, pankrot,
reitingu saanud Uksuse
Umberkorraldamine, muud
pohjused (selgituseta) jne.
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ESMA ei avalda oma
veebisaidil reitingute
kasutajate jaoks piisavalt
teavet

ESMA peaks regulaarselt avaldama
teavet oma tegevusvaldkondade kohta
ja tagama, et kogu teave oleks kergesti
kattesaadav. Kontrollikoda vordles
ESMA ja SECi krediidireitingute biiroo
(mis teeb jarelevalvet USAs registreeri-
tud reitinguagentuuride (le) veebisai-
tidel avaldatud teavet.

Naiteks ei avalda ESMA oma veebisaidil
koiki asjassepuutuvaid digusakte (kuus
delegeeritud médarust ei ole kattesaa-
davad), SECi krediidireitingute buroo
veebisaidil on aga eraldi osa, kus on
toodud lingid koikidele USAs registree-
ritud reitinguagentuure puudutavatele
maarustele (vt Uksikasju IV lisast).

ESMA reitinguagentuure kasitlevate
dokumentidega saab tutvuda kahel
viisil: tavalise nimekirjana, mis sisal-
dab umbes kahtsadat dokumenti ilma
mingi selekteerimisvdimaluseta, ja
kahe filtriga nimekirjana, mis lihtsus-
tab juurdepaasu vaid vahesel maaral.
SECi veebisaidil on aga eri teabeliikide
jaoks eraldi osad, mis muudab selle
kasutajasdbralikumaks.

ESMA veebisaidi analtitis naitab, et osa
kohaldatavatest digusaktidest ei ole
sellel kattesaadav. Samuti ei sisalda see
moningaid kasulikke dokumente, nagu
registreerimisvorm ja juhendid rikku-
misest teatajatele (vt IV lisa).



Jareldused
ja soovitused

Kontrollikoja Gldise jarelduse kohaselt
16i ESMA lUhikese aja jooksul tugeva
aluse reitinguagentuuride tle mdjusa
jarelevalve tegemiseks ELis. Siiski on
veel parandamist vajavaid valdkondi.

ESMA registreerimiskord on hasti
vadlja tootatud. Ometi on see tilikas,
mis tuleneb selle jagamiseks kaheks
osaks - tdielikkuse ja vastavuskontrolli
etapiks -, nagu on méaaruses ette nah-
tud. Reitingumeetodid peaksid olema
ranged, slistemaatilised, pidevad ja
rajanema valideerimisprotseduuril.
Auditeeritud téendusmaterjal toetas
aga peamiselt meetodite ranguse
kontrollimist (punktid 20-30).

Registreerimisprotsessi kdigus peaks
ESMA asjakohaselt dokumenteerima
oma hindamist koiki krediidireitingu
meetodeid kasitlevate regulatiivsete
nduete kohta.

Eurosiisteemi kehtivad eeskirjad ei
taga, et kdik ESMA poolt registreeritud
reitinguagentuurid oleksid vordsel
alusel. Eurosiisteem aktsepteerib
praegu selliseid reitinguid, mille on
andnud neli ESMA poolt eurosiisteemi
krediidihindamisraamistiku raames
krediidikvaliteeti hindavate asutustena
registreeritud reitinguagentuuri. Et
eurosusteem reitinguagentuuri reitin-
gu aktsepteeriks, peab ta lisaks ESMA
poolt registreerimise ndudele tditma
ka tdiendavaid tegevuskriteeriume.
Selline Idhenemisviis loob kahetase-
melise turustruktuuri, kus vaikesed
reitinguagentuurid ei saa suurtega
vordsetel alustel konkureerida (punk-
tid 35-40).

ESMA-| on riskide kindlakstegemiseks
hasti vdlja tootatud menetlus. Doku-
mentide ltnklikkuse tottu on aga
keeruline moista, miks teatud riskide
prioriteetsus Umber hinnati. ESMA ei
uurinud koiki suure riskiga valdkondi
piisavalt ja jarjepidevalt. Kontrolli-
koda leidis, et jarelevalveks eraldatud
ressursid ei vastanud piisavalt jarjest
suurenevatele regulatiivsetele nduete-
le (punktid 41-55).
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ESMA peaks parandama riskide kind-
lakstegemise protsessi jalgitavust.
ESMA peaks registreerima riskitasemes
tehtavad muudatused ja dokumentee-
rima riskide jarjekorda seadmise koos
pohjendustega.

Samuti peaks ESMA tegema jdrelkont-
rolli kéigi suure riskide valdkondade
suhtes, millele tuleks kasuks tagiendav
jarelevalve;

ESMA rajas jarelevalveks tugeva aluse.
ESMA jarelevalvesuunistes ei tapsus-
tata aga, millist tilpi jarelevalvetoi-
minguid peab ESMA 13bi viima; samuti
ei anta neis mingit teavet toimingute
sageduse kohta. ESMA koostab tuleva
perioodi jarelevalvekava aastapohiselt.
Uksikasjalikud kavad pideva jareleval-
ve toimingute kohta reitinguagentuu-

ride kaupa ei olnud aga kattesaadavad.

ESMA-| puuduvad jarelevalvet6o
dokumenteerimiseks asjakohased
sisestandardid ning tehtud jarelevalve-
t00d, selle analtsi ja selle pohjal teh-
tud jareldusi on keeruline kontrollida
(punktid 56-77).

Uurimiste teatud vaheetappide doku-
menteerimine on samuti puudulik.
ESMA dokumentidest auditeeritud
uurimiste kohta ei selgunud, kuidas
kogu vajalikku tdendusmaterjali hinna-
ti (punktid 56-77).

ESMA jarelevalvejuhendit ja
jarelevalvekdsiraamatut tuleks pide-
valt ajakohastada, et neisse koondada
omandatud teadmised ja kogemused.

ESMA peaks koostama sisesuunised
uurimiste mojusa dokumenteerimise
jaoks, tdestamaks ja tagamaks, et koigi
jarelduste aluseks on tdendite piisav
anallds.

Spetsiaalse IT-pohise jarelevalve-
vahendi kasutamine parandaks
teabeedastust, aitaks toimingute
labiviijaid eristada, lihtsustaks tehtud
t00 Ulevaatamist ja parandaks jarele-
valverihmadevahelist suhtlust.

ESMA hindas reitinguagentuuride
meetodeid regulatiivsete kriteeriu-
mide podhjal pideva jarelevalvetdo ja
uurimiste kdigus. ESMA-| puudub aga
menetlus reitinguagentuuride teata-
tud uute meetodite vdi olemasole-
vatesse meetoditesse tehtud oluliste
muudatuste uurimiseks. ESMA-I on
probleeme metodoloogiliste kriteeriu-
mide télgendamisel ja nende jargimise
suhtes reitinguagentuuridega Uhisele
arusaamale joudmisel. Méningaid
kriteeriume tuleb pdhjalikult uurida
(punktid 78-86).
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Jareldused ja soovitused

ESMA peaks kontrollima koiki reitingu-
agentuuride meetodite llesehituse ja
rakendamise olulisi aspekte, mida ei
ole veel hélmatud.

ESMA ei uurinud piisavalt méningaid
voimalikke huvide konflikte. Ehkki
ESMA saab reitinguagentuuridelt palju
teavet nende tootajate kauplemistege-
vuse ja vaartpaberiosaluse kohta, ei
uurinud ta seda teavet struktureeritud
viisil. Ka temaatiliste ja individuaalsete
kontrollide kaigus kasitleti seda kiisi-
must vaid pisteliselt (punktid 87-89).

ESMA peaks struktureeritud viisil
uurima susteeme, mis on reitinguagen-
tuurides huvide konfliktide lahenda-
miseks kehtestatud, eriti mis puudutab
krediidireitingu analitikute kauple-
mistegevust ja finantstehinguid.

Lisaks peaks ESMA kontrollima
reitinguagentuuridelt huvide konflikti-
de kohta laekunud teabe digsust.

ESMA kontrollis regulaarselt reitingu-
agentuuride Uldise teabe avalikusta-
mist pideva jarelevalve ja uurimiste
kdigus, kuid reitinguagentuuride
esimest pohjalikku hindamist alustati
2014. aasta I6pus (punktid 90-94).

Kontrollikoda leidis, et reitinguagen-
tuuride Uldise teabe avalikustamine

ei ole alati parimal tasemel ning eriti
meetodite, mudelite kirjelduste ja
pohiliste hindamiseelduste kohta aval-
datav teave ei vbimalda alati potent-
siaalsetel krediidireitingute kasutajatel
rakendada piisavaid hoolsusmeetmeid
(punktid 95-99).

ESMA peaks votma meetmeid reitingu-
agentuuride teabe avalikustamise
viiside edasiseks Ghtlustamiseks. ESMA
peaks kaaluma avalikustamisnéudeid
kasitlevate tdiendavate suuniste
valjatootamist kooskdlas madruse

nr 1095/2010 artikliga 16, et paranda-
da reitinguagentuuride Uldist teabe
avalikustamist.
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Jareldused ja soovitused

ESMA poolt elektroonilises keskses
teabehoidlas (CEREP) avaldatud teave
annab Uhtlustatud ja kergelt katte-
saadavat teavet koigi registreeritud ja
sertifitseeritud reitinguagentuuride
reitingute tulemuslikkuse kohta, millel
puudub teistes diguskordades vaste.
Kontrollikoda véljendab aga muret
avalikustatud teabe ebapiisavuse ja
CEREPis sisalduva teabe ESMA-poolse-
te asjakohaste kontrollide puudumise
parast (punktid 100-104).

ESMA peaks kontrollima ja tdiusta-
ma CEREPis avalikustatud teabe sisu,
tuginedes reitingute tulemuslikkuse
kajastamise parimatele tavadele.

ESMA veebisaidil puudub teatav
reitinguagentuuride, vdimalike uute
turuosaliste ja krediidireitingute kasu-
tajate jaoks vajalik teave. Veebisait ei
ole hea ilesehitusega ja olemasolevat
teavet on keeruline leida (punktid
105-108).

ESMA peaks avaldama kéik kohal-
datavad 6igusaktid ja asjaomased
dokumendid ning muutma veebisaidi
kasutajasobralikumaks.

IV auditikoda, mida juhib kontrollikoja liige Milan Martin CVIKL, vottis kdesoleva
aruande vastu 24. novembri 2015. aasta koosolekul Luxembourgis.

Kontrollikoja nimel

L 4{74_:_

president
Vitor Manuel da SILVA CALDEIRA

44



I lisa

Lisad

ESMA juhtimisstruktuur

45

ESMA jarelevalve juhtimisstruktuur koosneb neljast tasandist. Jargnevas tabelis antakse lilevaade iga tasandi

Ulesannetest.

Jarelevalvenoukogu

Koosseis:

ELi 28 liikmesriigi pddevate asutuste
juhid + ESMA eesistuja + EIOPA +
EBA + ESBR + Euroopa Komisjon +
EMP (Island, Liechtenstein ja Norra).

ESMA kdrgeim otsustusorgan.

Ulesanded

—  Kiidab heaks aasta jarelevalve-
kava, milles kirjeldatakse kiki
kavandatud uurimisi ja pidevat
jarelevalvetddd. Selleks esitab
ESMA jarelevalveriihm nguko-
gule riskiaruande, mis kdsitleb
anoniiiimselt iga reitinguagen-
tuuri spetsifilisi riske.

- Kiidab heaks ESMA aasta-
aruande, milles kirjeldatakse
jérelevalveriihmalt saadud
aasta tegevusaruande pohjal
ESMA jdrelevalvetegevust.

- Kiidab heaks muud avalikud
aruanded (jarelevalvenduko-
gule edastatud teave sisaldab
iiksikasjalikumaid leide kui
need, mis avaldatakse avalikus
aruandes).

Haldusnéukogu

Koosseis:
kuus jarelevalvendukogu liikmete
poolt valitud liiget + ESMA eesistuja.

Ulesanded

- Vaatab iile ESMA mitmeaas-
tase tooprogrammi, eelarve ja
inimressursid.

—  Kontrollib jarelevalvealase
tookava tditmist.

- Arutab tegevdirektori poolt
kord kvartalis jarelevalvetoo
kohta edastatavat teavet:
registreerimisi, pooleli-
olevaid uurimisi, leide ja
parandusmeetmeid.

Tegevdirektor

Ulesanded

- Vastutab ESMA jdrelevalvetoo
eest.

- Tdidab aasta jarelevalvekava.

- Tagab jdrelevalvetalituste/
iiksuste toimimise.

—  Allkirjastab uurimiste voi
kontrollide kirjalikud load voi
otsused.

- Allkirjastab teabe taotlemise
otsused.

—  Kiidab heaks parandusmeetme-
te kavad.

- Annab ESMA jérelevalvetege-
vusest aru haldusndukogule ja
jarelevalvendukogule.

Uksuse/talituse juhataja

Ulesanded

- Esitab aasta jarelevalvekava
heakskiitmiseks ja rakendab
kava pérast selle heakskiitmist.

- Allkirjastab tavapdrased
teabenduded.

—  Koostab parandusmeetmete
kavad, otsused ja avalikud
aruanded, mis esitatakse tegev-
direktorile allkirjastamiseks voi
edasisuunamiseks.

—  Tagab, et leidude arutamisel
kasitletakse piisavalt ka jrele-
valvealaseid otsuseid.

—  Teebkoos asjaomase jarele-
valveriihmaga ettepanekuid
parandusmeetmeteks.

- Médrab kindlaks suhtluskana-
lid, mis voimaldavad jarelevalve
teostajatel véljendada oma
seisukohti ja/voi muresid jarele-
valveprotsessi kdigis etappides.

- Tagab, et kontrollitud reitingu-
agentuuridele on antud vdima-
lus leide ja parandusmeetmeid
enne lopparuande valmimist
kommenteerida.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe p6hjal.
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Auditi lahenemisviis

Lisaks kontrollikoja tehtud t66le anallilsisid kaks eksperti kontrollikoja tellimusel auditeeritava valdkonna
kitsamaid teemasid. Lisaks kisis kontrollikoda valikuliselt riikide padevatelt asutustelt teavet, mis véimaldab eri
jarelevalvetavasid vorrelda.

Osa aruandes esitatud vaidetest pohineb ekspertide aruannetel ja riikide padevate asutuste kisitlemise
tulemustel.

Ekspertide aruanded

Méningad auditeeritava valdkonna aspektid on keeruka ja spetsiifilise iseloomuga, mistottu palkas kontrolli-
koda kaks eksperti. Ekspertide panus valjendub:

o reitinguagentuuride meetodite, mudelite ja pohiliste hindamiseelduste avalikustamise néuete anallils;

o analldtiline kvantitatiivne t60 seoses reitingute tulemuslikkusega, mis pdhineb ESMA CEREPi andmebaasis oleval
reitinguid puudutaval teabel.

Reitinguagentuuride meetodite, mudelite ja pohiliste hindamiseelduste avalikustamise
nouete analiiiis

Eksperdid teostasid jargmisi Glesandeid:

o reitinguagentuuride meetodite, mudelite ja pohiliste hindamiseelduste avalikustamise nduete anallits ning selle
kriitiline hindamine, kas ESMA eeskirjad ja suunised annavad avalikustamise kohta piisavaid ja selgeid juhtndore;

o  ELis kehtivate reitinguagentuuride meetodite, mudelite ja pohiliste hindamiseelduste avalikustamise nduete vord-
lemine SECi vastavate eeskirjadega (USA vaartpaberi- ja borsikomisjoni eeskirjad);

o  Euroopa Kontrollikoja valitud viie reitinguagentuuri suhtes ja avalikult kattesaadava teabe péhjal:

. anallusi tegemine meetodite, mudelite ja pohiliste hindamiseelduste suhtes avalikustatud teabe
kohta, et vorrelda seda reitinguagentuuride maaruses satestatud avalikustamisnduetega ja teha
jareldus selle kohta, kas maarust on jargitud, eriti seoses riigivolakirjadega ja struktureeritud
finantsinstrumentidega;

. selle kriitiline hindamine, kas avalikustatud teave oli piisavalt tksikasjalik, vdimaldamaks investoritel
meetodeid, mudeleid ja pdhilisi hindamiseeldusi hinnata, st kas investoril oli vdimalik reiting uuesti
arvutada, kasutades reitinguagentuuride meetodite, mudelite ja pohiliste hindamiseelduste kohta
avalikustatud teavet, ning jduda samale tulemusele;
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. selle hindamine, kas avalikustatud teave andis investorile vbimaluse konkreetse reitingu puhul reitin-
guagentuuride meetodeid, mudeleid ja pohilisi hindamiseeldusi vorrelda (reitingute valimi koostas
Euroopa Kontrollikoda);

. selliste heade avalikustamistavade kindlakstegemine, mida saab reitinguagentuuride vahel jagada.
Reitinguagentuuride antud krediidireitingute kvantitatiivne tulemuslikkuse mootmine
CEREPis avalikustatud tulemusnaitajate pohjal hindas ekspert:

o  ESMA poolt CEREPis avaldatud krediidireitingute tulemusnaitajate asjakohasust, sidusust (nt andmete taielikkust,

andmete kvaliteeti) ja vorreldavust;

o avalikustamise puudusi voi raskusi ja soovitatud parandusi/alternatiive, mis voivad anda kasulikku teavet inves-
toritele ja/voi teadlastele;

o reitingute tulemuslikkuse kvantitatiivsete nditajate vorreldavuse eri aspekte, nagu vorreldavus ajas, reitinguagen-
tuuride, varaklasside ja geograafiliste piirkondade kaupa, et uurida avalikustatud naitajate diskrimineerimis- ja
prognoosivoéimet.

o  CEREPis avalikustatud kvantitatiivset teavet ja vordles seda teiste investoritele/teadlastele kdttesaadavate avali-
kustatud andmete/andmebaasidega.

Valitud riiklike padevate asutuste kiisitlemine

Auditirihm kusitles kimmet riikide padevat asutust nende jarelevalvetavade kohta. Kiisimused puudutasid
nende Uldist [dhenemisviisi seoses finantsasutuste jarelevalvega ja nende llesannetega reitinguagentuuride
registreerimisel.

Kisimustiku péhikiisimused olid jargnevad:

o  Palun markige Teie asutuse tehtava jarelevalvetegevuse liigid ja sagedus.
o  Kuidas maaratletakse Teie asutuses pidevat jarelevalvetegevust?

o  KasTeie asutuses on spetsiaalselt jarelevalvele keskenduv [T-siisteem, mida kasutatakse jarelevalvetdo ja teadmiste
sdilitamise dokumenteerimiseks?

o  Kuidas dokumenteeritakse Teie asutuses perioodilise avalikustamise analtitsi?

o  KasTeie asutus koostab kontrollitavate ettevotete jaoks juhiseid ja suuniseid, ja kui jah, siis kuidas need edastatakse?
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o  KasTeie asutus kilastas reitinguagentuuri registreerimisprotsessi kdigus?

o  Kuidas hindas Teie asutus seda, kas reitinguagentuuri meetodid vastasid reitinguagentuuride maaruse nduetele?

o  KuidasTe teete finantsjarelevalve asutusena kindlaks, kas reitinguagentuuri reiting on erakrediidi- véi avalik reiting?
Kuidas Te tagate selle, et erakrediidireitinguid ei kasutata regulatiivsetel eesmarkidel?

Auditi lahenemisviisi lilevaade

Auditi kiisimused

Auditi kriteeriumid

Auditi toendusmaterjal

i) Kaskoigi voimalike reitinguagen- | i)  Reitinguagentuuride maaruse ning i) Registreerimisprotsessi analiiiis;
tuuride registreerimine toimus seda tdiendavate delegeeritud médrus- | i)  valitud registreerimistoimikute analiidis;
korrektselt ja nii tohusalt kui te (tehniliste standardite) diguslikud i) vestlused pohitdotajatega;
voimalik? nouded ja eesmargid; iv)  valitud reitinguagentuuride kiilastamine teabe kogumise
i) ESMA reitinguagentuuride registreeri- eesmargil;
mise kdsiraamat. v)  riikide padevate asutuste kiisitlemine nende tavade kohta;
vi)  vdrdlemine SECi (USA) tavadega.
ii)  Kas ESMA tootas valjajarakendas | i)  ESMA asutusesisene jarelevalvejuhend | i)  ESMA tehtud riskihindamise analiis;
jarelevalvetegevuse iiksikasjalikku ja jarelevalvekdsiraamat. i) ESMA asutusesiseste kavandamisdokumentide analiiiis;
kava ning riskihindamist? ii)  vestlused pohitdotajatega;
v)  riikide padevate asutuste kiisitlemine nende tavade kohta.
iii)  Kas jarelevalveraamistiku i) Reitinguagentuuride maaruse ning i) Pideva jarelevalvetdo toimikute analiiiis;
rakendamisel kdsitleti reitingua- seda tdiendavate delegeeritud mdarus- | i) ~ jdrelevalvetoimikute ja asutusesiseste dokumentide, eriti
gentuuride tegevuses ilmnenud te (tehniliste standardite) diguslikud temaatiliste ja individuaalsete kontrollide analiiiis;
probleeme, sealhulgas neid, mis nouded ja eesmargid; ii)  vestlused pohitdtajatega;
on seotud hindamisnéukogude ii)  ESMA asutusesisene jdrelevalvejuhend | iv) valitud reitinguagentuuride kiilastamine teabe kogumise
soltumatuse ja huvide konfliktide ja jarelevalvekdsiraamat; eesmargil;
drahoidmisega? iii)  asjakohased 10SCO suunised ja v)  riikide padevate asutuste kiisitlemine nende tavade kohta;
pohimétted. vi)  vdrdlemine SECi (USA) tavadega.
iv) KasESMA jareitinguagentuurid | i)  Reitinguagentuuride méadruse ning i) CEREPi andmebaasis oleva reitingutealase teabe kvantita-
avaldasid oma sidusriihmade seda tdiendavate delegeeritud madrus- tiivne analiiiis;
(eriti Euroopa Parlamendi) jaoks te (tehniliste standardite) diguslikud i)  SOCRATi andmebaasi analiiiis;
piisavat ja lisavaartust pakkuvat nouded ja eesmargid; ii) meetodeid, mudeleid ja pohilisi hindamiseeldusi puuduta-
teavet oma jdrelevalvetegevuse | ii)  ESMA asutusesisene jarelevalvejuhend vate avalikustamisnduete hindamine valisekspertide poolt;
kohta? ja jarelevalvekdsiraamat. iv)  CEREPi andmebaasis olevate reitingute tulemusnaitajate
iilevaatamine valiseksperdi poolt;
v)  riikide pddevate asutuste kiisitlemine nende tavade kohta.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda.
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Lisad

ESMA uurimiste peamised leiud ja soovitused

Il lisa

Temaatiline uurimine:
riigireitingute koostami-
se protsess agentuurides

S&P, Moody’s ja Fitch

Individuaalne uurimine:
reitingute aval-
damise kontroll

reitinguagentuuris

Temaatiline uurimine:
pangareitingute
koostamise meetodite
illevaatamise, rakenda-
mise ja avalikustamise
protsess agentuurides
S&P, Moody's ja Fitch

Temaatiline uurimine: | Individuaalne uurimine:
riigi-, panga- ja pandikir- | reitinguagentuuri iild-
jareitingute koostamise | juhtimine ja sisekontroll

protsess agentuurides
S&P, Moody’s ja Fitch

—  Reitinguagentuuri
sisemenetlused
ei olnud piisavalt
dokumenteeritud.

- Suur personali voolavus
ja personali ebapiisa-
vus teatud driliinides.

- Sisekontrolli funktsioo-
ne tuleks parandada.

- Noukogu sdltumatute
likmete rolle ja dilesan-
deid tuleks parandada.

- Metoodikat kasitlevad
materjalid olid jagatud
paljudeks erinevateks
dokumentideks ja neid
oli reitinguagentuuride
veebisaitidelt keeruline
les leida.

- IT-siisteeme tuleks
asjakohaselt rakendada
ja kontrollida.

Juhtorgani mdningate
liikmete s6ltumatus ei
olnud tagatud.
Juhatus peaks sise-
kontrollisiisteeme jar-
jepidevalt hindama ja
tihendama suhtlemist
kontrolliiiksustega.
Sisekontrolliiiksuste
ressursside ile tuleks
seiret teha, lahtudes
nende asjakohasusest.
Sisekontrolliiiksuse
volitusi ja tookorraldust
tuleks tapsustada.
Hindamiskomiteedele
saadetavaid dokumen-
te tuleks tapsustada.

Metoodika ei hdlma-
nud koiki elemente,
mis mojutasid
reitinguid.

Teabe avalikustamine
ei olnud piisav; ei
avalikustatud monin-
gaid uusi vahendeid,
kriteeriume ja vanu
meetodeid.
Kvalitatiivseid ja kvan-
titatiivseid tegureid,
mudeleid ja varasema-
te perioodide andmeid
ei dokumenteeritud
asjakohaselt.
Meetodite iga-aastane
iilevaatamine ei olnud
piisav.

Parast reitingu
metoodika muutmist
ei tehtud reitingute ile
seiret.

Osa krediidireitingute
toetamiseks kasutatud
teabest oli vananenud.

Reitingute muutmise
avalikustamine peaks
olema labipaistev ja
digeaegne.

[T-siisteem ja kontrolli-
mehhanism peaksid
reitingute avalikusta-
mise jdrjepidevust ja
regulaarsust nuete-
kohaselt toetama.
Reitingute levitamise
protsessi iile tuleks
teha jarelevalvet.
Reitingute avaldamise-
ga seotud kohustu-
sed tuleks tapselt
kindlaks mddrata ja
dokumenteerida.

Juhatus ja iilevaatami-
se eest vastutav iiksus
osalesid reitingualases
tegevuses.
Teadustegevuses osa-
levate riigireitingute
analiiiitikute puhul

ei hallatud piisavalt
huvide konflikte.
Reitingu saanud
iiksustel ei olnud

alati vdimalust reiting
enne selle avaldamist
vaidlustada.
Volitamata kolman-
datel isikutel oli
juurdepadds eelseisva-
tele reitinguandmise
toimingutele.
[T-siisteemide
autoriseerimises ja
juurdepddsu kontrollis
leiti puudusi.
Reitinguotsuste
tegemise ja avalda-
mise vaheline aeg oli
markimisvaarselt pikk.
Véhese kogemusega ja
uutel tootajatel olid
suured
analiitsikohustused.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe pohjal.
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Temaatiline uurimine:

struktureeritud finantsinstrumentide reitingute

koos

tamine agentuurides Fitch, Moody’s, S&P ja DBRS

Kasutatud ja andmepakkujatelt saadud teabe kvalitee-
dikontrolli puudumine.

Metoodika puudulik rakendamine reitingute jarelevalve
kdigus.

Kasutatud analiiiitiliste raamistike ebapiisav
avalikustamine.

Viivitused reitingute iga-aastase iilevaatamise
[dpuleviimisel.

Sisekontrolli funktsiooni, sealhulgas meetodite, mude-
lite ja pohiliste hindamiseelduste tilevaatamist, tuleks
soltumatuse tagamiseks tugevdada.

Kaks temaatilist uurimist: iildjuhtimine ja kont-
rollifunktsioonid 14-s ja 4-s vdikeses ja keskmise

suurusega reitinguagentuuris

Juhatuse liikmete teadmised diguslikest kohustus-
test on piiratud, koosolekuid toimub liiga véhe ja
kontrolliiiksusega ei suhelda piisavalt.
Jarelevalvendukogu soltumatute liikmete jérele-
valvetegevust tuleks tohustada.

Haldus- ja jarelevalvendukogud peaksid vastama
reitinguagentuuride maarusele.

Vastavuskontrolli ja sisekontrolli funktsioonid
peaksid olema iiksteisest soltumatud. Reitinguana-
liiiitikud, aktsiondrid ja dritegevuse arendamisega
tegelevad todtajad ei tohiks meetodite heakskiitmi-
ses osaleda.

Vastavuskontrolli tegemiseks tuleks eraldada
piisavalt ressursse ning vastavad iilesanded ja
kohustused peaksid olema selgelt jagatud.
Meetodite sisemised valideerimis- ja jarel-
testimismenetlused peaksid olema selgemad ja
tiksikasjalikumad.

Reitingu saanud iiksuse reitinguandmise toimingu-
test teavitamine ei vastanud mdningate reitingu-
agentuuride puhul mddrusele ning suurendas
konfidentsiaalse teabe lekkimise ja emitendi poolt
reitinguagentuuri otsusele mdju avaldamise riski.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda ESMA esitatud teabe pohjal.
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Lisad

Asjaomaste maaruste olemasolu ja
juurdepaasetavus

IMFi raha- ja finantspoliitika labipaistvuse hea
tava juhend soovitab médruste ja mis tahes muu-
de finantsasutuste' poolt valjastatud iildraken-
datavate direktiivide ja suuniste tekstid avalikult
kattesaadavaks teha.

ELi ja USA jarelevalveasutuste veebisaitide vordlus

ESMA

(reitinguagentuuride osa)

Kattesaadav on iiksnes reitinguagentuu-
ride madrus (ELi madrus nr 1060/2009) ja
tiks kolmest muudatusest.

Kuus reitinguagentuuride maarust

tdiendavat delegeeritud médrust ei ole

kdttesaadavad.

Maaruseid ei ole lihtne leida, sest nende

jaoks ei ole eraldi osa. On kaks vdimalust:

+ lehitseda reitinguagentuuride
jaotises 180 dokumendist
koosnevat nimekirja ilma mingi
selekteerimisvoimaluseta;

«  minna reitinguagentuuride jaotisest
ildjaotisesse Dokumendid, kus saab
kasutada kaht filtrit (millest ks ei
ole tahestikulises jarjekorras).
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SECi veebisait
(krediidireitingute biiroo osa)

Krediidireitingute biiroo veebisaidil on
vadrtpaberialaste digusaktide jaotis, mis
sisaldab otselinke kdikidele USAs regist-
reeritud reitinguagentuure puudutavatele
maadrustele.

Reitinguagentuuride aruannete olemasolu ja
juurdepéaasetavus

,Finantsasutused peaksid avaldama perioodilisi
avalikke aruandeid selle kohta, kuidas nende iildi-
si poliitikaeesmarke taidetakse™, ning ,finants-
asutused peaksid avaldama perioodilise avaliku
aruande, mis kasitleb selle finantssiisteemi,

mille raames nad maaratud iilesannet tdidavad,
sektori(te) olulisemaid suundumusi.”

Aruandeid on kahte liiki:

«  ESMAjadrelevalve reitinguagentuuri-
de iile, aastaaruanne;

+  juhtumipdhised aruanded.—
Nende aruannete jaoks eraldi jaotis
puudub. Siingi on kaks juba mainitud
voimalust:

« lehitseda reitinguagentuuride
dokumentide jaotist;

«  minna reitinguagentuuride jaotisest
iildjaotisesse Dokumendid ning
kasutada filtreid.

Krediidireitingute biiroo veebisaidil on

spetsiaalne avalike aruannete jaotis ja

aruanded on riihmitatud vastavalt liigile:

«  personaliaruanded ja uuringud

«  personalijuhised

+  kongressile esitatavad
aastaaruanded

+  iga-aastased iilevaatearuanded

Registreeritud reitinguagentuuride teabe
avalikustamine

ELis ndeb reitinguagentuuride madrus ette, et
,ESMA oma veebisaidil kdesoleva mdaruse koha-
selt registreeritud reitinguagentuuride loetelu.”

Veebisaidil on eraldi jaotises toodud
registreeritud ja sertifitseeritud reitingu-
agentuuride nimekiri, kust on leitav
reitinguagentuuri nimi, asukohariik,
staatus (registreeritud, sertifitseeritud) ja
jousolev registreerimiskuupdev.

Veebisaidil on eraldi jaotis osakonna
ressursside kohta, kus kasutajad ndevad
USAs registreeritud reitinguagentuure ja
registreerimise kuupdeva.

Finantsasutuste all moistetakse institutsioonilisi korraldusi finants- ja maksesisteemide (sealhulgas turgude ja institutsioonide) reguleerimi-
seks, jarelevalveks ja kontrollimiseks, et edendada finantsstabiilsust, turu téhusust ning kliendivarade ja tarbijakaitset - lisa: teatud moistete
maaratlused, raha- ja finantspoliitika labipaistvuse hea tava juhend: p6himétete deklaratsioon, Rahvusvaheline Valuutafond, 1999.

IMFi raha- ja finantspoliitika labipaistvuse hea tava juhend: pohimétete deklaratsioon, pdhimote 6.3, Rahvusvaheline Valuutafond, 1999.

IMFi raha- ja finantspoliitika labipaistvuse hea tava juhend: pédhimétete deklaratsioon, pohiméte 7.1, Rahvusvaheline Valuutafond, 1999.

Artikli 18 16ige 3.




IV lisa

Lisad

Iga reitinguagentuuri antud reitingute liikide
avalikustamine

ELi reitinguagentuuride médruse kohaselt on

selle eesmark ,edendada krediidireitingualase
tegevuse terviklikkust, Iabipaistvust [....], andes
seeldbi panuse siseturu sujuvale toimimisele ning
saavutades iihtlasi tarbijate ja investorite kdrge-
tasemelise kaitse.” Reitinguliikide avalikustamine
aitab parandada krediidireitingute ldbipaistvust.

ESMA

(reitinguagentuuride osa)

Teave selle kohta, millist liiki reitinguid
reitinguagentuurid annavad, ei ole
kdttesaadav.

ESMA avaldab aga aastaaruande reitingu-
agentuuride mddruse artikli 8d eesmargil
arvutatavate turuosade kohta, kust voib
sellekohase teabe leida. Kui reitinguid ei
ole tellitud vdi reitinguagentuuril puudu-
vad jooksval aastal sellist liiki reitinguga
seotud sissetulekud, ei kajastata neid
aruandes.
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SECi veebisait
(krediidireitingute biiroo osa)

USAs registreeritud reitinguagentuuride
jaotises on dra toodud iga reitinguagen-
tuuri registreerimisorder, kus tépsustatak-
se registreerimise ajal reitinguagentuuri
antud reitingute liigid ning voimalikud
hilisemad tagasivdtmised.

Registreerimisvormi avalikustamine

Otsene juurdepads registreerimisvormile voib
aidata uutel reitinguagentuuridel registreerimis-
protsessi paremini méista ja julgustada neid
taotlust esitama.

Registreerimisvorm ei ole veebisaidil
avalikult kdttesaadav.

Reitinguagentuuri riihm saadab vormi, kui
taotleja on ESMAga iihendust votnud.

Reitinguagentuuride registreerimisvorm
on veebisaidil avalikult kdttesaadav ja
kontrolliressursside jaotise all kergesti
leitav.

Juurdepéds reitinguagentuuride méaaruse-
kohaselt avalikustatud avalikule teabele

Reitinguagentuurid peavad avalikustama mitut
liiki teavet. Naiteks tuleb reitinguagentuuridel
ELis reitinguagentuuride médruse kohaselt
avaldada iga-aastane labipaistvusaruanne,

mis sisaldab teavet muu hulgas reitingua-
gentuuri digusliku struktuuri, omanike ja
sisekontrollimehhanismide kohta ning statistilisi
andmeid tooiilesannete jaotuse kohta tema todta-
jate vahel. Et aruanne annaks kasulikku teavet
ja julgustaks krediidireitingute kasutajaid mitte
krediidireitinguid usaldama pimesi, vaid [....]
tegema [...] iseseisvaid analiiiise ja rakendama
alati asjakohast hoolikust”, peaksid investorid
avalikustatud teabest teadlikud olema.

ESMA veebisait ei sisalda mingeid viiteid
reitinguagentuuride veebisaitidel maaru-
sekohaselt avalikustatud teabele.

USAs registreeritud reitinguagentuurid
peavad avalikult kdttesaadavaks tegema
0sa registreerimisvormist ja aasta serti-
fitseerimisvormi. Krediidireitingute biiroo
reitinguagentuuride vormide jaotises on
toodud lingid reitinguagentuuride veebi-
saitidele, kust on voimalik konealused
vormid leida.

Juhised rikkumisest teatajatele

Rikkumisest teatajate jaoks mdeldud konkreetne
teave ja juhised madaldavad barjdari, teavitamaks
reguleerimisasutust voimalikust Gileastumisest ja/
vdi madruste rikkumisest.

Konkreetsed juhendid puuduvad.
Reitinguagentuuride jaotise all on toodud
e-posti aadress paringute jaoks: CRA-in-
fo@esma.europa.eu. Sellele aadressile
vib saata ka kaebused.

Veebisaidil on link rikkumistest teatami-
sega tegeleva asutuse veebisaidile, mis
sisaldab rohkelt teavet.

5 Pohjendus 1.

Allikas: Euroopa Kontrollikoda.
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ESMA vastus

Kokkuvote

ESMA tegi teadliku otsuse tegutseda riskipdhise
jarelevalveasutusena, eeldades, et koiki riske ei saa
korvaldada, kuid jarelevalvemeetmete eesmark
peab olema tuvastada ja maandada selliseid riske,
mis voivad kéige rohkem kahjustada investoreid ja
finantsstabiilsust tldisemalt.

ESMA riskipohise lahenemisviisi eesmark on suu-
nata ressursid tahtsaimatesse valdkondadesse ja
see voeti kasutusele pdrast esimese jarelevalveaasta
moddumist.

Sellest alates on koikide suure mojuga
reitinguagentuuride puhul tuvastatud riskivaldkon-
dade suhtes kohaldatud kas uurimist voi pidevat
jarelevalvet.

ESMA riskip6hine raamistik koosneb kolmest oma-
vahel seotud etapist:

i) riskide tuvastamine ja hindamine,
i) riskide seadmine tahtsuse jarjekorda ja

iii) jarelevalvemeetmete maaratlemine prioriteetsete
riskide maandamiseks.

See raamistik tugineb 13 riskinaitajale. ESMA
koostab kord aastas strateegilise hindamise péh-
jal iga-aastase jarelevalvealase to6kava, milles
madratakse kindlaks jargmise aasta prioriteedid ja
meetmed. Alates 2012. aastast tuvastati 39 juhul
riskinditaja, mille risk oli suure méjuga reitingu-
agentuuridele vaga suur.

Tuvastatud riskidest nelja suhtes kohaldati pidevat
jarelevalvet. Ulejaanud 35 riskivaldkonna suhtes
korraldati riski tuvastamisele jargnenud aastal indi-
viduaalne voi temaatiline uurimine.
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Uurimise liik (individuaalne voi temaatiline) séltub
muu hulgas tuvastatud riski keerukusest ja oma-
parast. Uurimise keskendumisel suure riskiga vald-
kondadele voib riskide omavahelise seotuse tottu
kaasata ka vdiksema riskiga valdkondi.

Lisaks iga-aastasele strateegilisele hindamisele jal-
gib ja hindab ESMA riske pidevalt. Kui strateegilise
hindamise valiselt tuvastatakse pideva jarelevalve
(korrapdrase teabe anallls, kaebuste analliUs, esi-
algsete registreerimistingimuste muutmise teated,
korraparased kusitlused jmt) voi turuseire kdigus

uued riskid, hinnatakse riskide tahtsuse jarjekord

Umber, eesmargiga tagada ressurside eraldamine

riskivaldkondadele, mis voivad kdige rohkem kah-
justada investoreid ja finantsstabiilsust tGldisemalt.

ESMA tunnistab, et riskide aastaringse tahtsuse
jarjekorda seadmise toetamine eeldab péhjalikumat
dokumentatsiooni.

ESMA jarelevalve juhendi ja kdsiraamatu eesmark
on kehtestada ESMA jdrelevalveraamistik ning
kirjeldada jarelevalveprotsesse ja nende protsesside
kdigus jargitavaid Ghiseid samme ja p6himotteid.

Nendes dokumentides ndhakse ette aasta jooksul
taidetavad minimaalsed jarelevalveiilesanded, mida
on vdimalik planeerida. Paraku ei saa jarelevalve-
Ulesannete tdpset liiki ja sagedust eelnevalt kind-
laks médarata, sest teatavaid jarelevalvemeetmeid
voetakse olenevalt iga reitinguagentuuri riskiprofiili
arengust ja neid ei saa seega prognoosida.
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Jarelevalvetegevus on oma olemuselt diinaamiline
ning ESMA peab kooskdlas oma riskipohise raamis-
tikuga kohandama jarelevalvetegevuse keskpunkti
vastavalt asjaomase sektori arengule ja tuvastatud
riskidele. Seetdttu taiendavad jarelevalve juhendit
ja kasiraamatut nilldsest alati jargmised dokumen-
did: riskantsemate reitinguagentuuride jaoks koos-
tatud iga-aastased strateegiad ja tookavad, milles
tapsustatakse konkreetsed meetmed ja nende
rakendamise tahtajad, korrapdrased kohtumised
kord aastas kindlaksmaaratud ja reitinguagentuuri-
dele teatatud tegevustsiikli raames ning iga uuri-
mise jaoks koostatavad projektikavad.

ESMA leiab, et need dokumendid moodustavad ees-
kirjade ja suuniste taieliku kogu, mis tagab vajaliku
paindlikkuse ESMA jarelevalvemeetodi kohanda-
miseks ja jarelevalvevahendite kdige tdhusamaks
kasutamiseks.

ESMA tunnistab, et reitinguagentuuridelt saadud
korrapdrase teabe anallilsi Ule peetavat arvestust
voiks parandada. Seoses sellega on reitinguagen-
tuuride Uksusel praegu kasil teabe pideva seire ja
riskihindamise uue to6vahendi véljatd6tamine. See
voimaldab struktureeritud tltipvormide rakenda-
mise kaudu sdilitada jarelevalvealased andmed ja
anallitsid spetsiaalsetes dokumentides, parandades
seega nii tehtud analiiisi kui ka tuvastatud riske
hélmavaid arvestustavasid.

ESMA margib siiski, et viimastel aastatel kehtesta-
tud arvestustavad on toetanud tema regulatiivseid
kohustusi ja kajastanud organisatsiooni sisemisi
vajadusi. Naiteks ei pruugi ESMA kill dokumentee-
rida asutusesiseselt kdiki uurimise raames tehtud
analiisi vaheetappe, kuid koik jareldused ja
tdendusmaterjalid dokumenteeritakse pohjalikult
reitinguagentuuridele saadetavates kirjades.

Kuigi ESMA tunnistab, et tema dokumenteerimis-
ja seirevahendeid voiks veelgi parandada, leiab
ta, et need on seni olnud téhusad ja véimalda-
nud ESMA-I| saada olulist teavet, mis toetab tema
otsustusprotsessi.
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ESMA on votnud kasutusele riskipohise Iahenemis-
viisi, mille eesmark on seada jarelevalvemeetmed
tahtsuse jarjekorda vastavalt tuvastatud riskidele, et
tagada t6hus ja tulemuslik ressursside eraldamine.

ESMA riskiraamistiku alusel hinnatakse muu hulgas
selliseid riskinditajaid nagu huvide konfliktid ja
meetodid.

ESMA hindab pideva jarelevalve raames meetodi-
test tulenevat riski. Ta saab ja anallilisib korrapara-
selt mitmesugust meetoditega seotud teavet. Kui
need riskinditajad on reitinguagentuurides tuvasta-
tud suurtena, on ESMA rakendanud neile siistemaa-
tiliselt oma jarelevalvemeetmeid, sealhulgas naiteks
pangas kasutatavate meetodite temaatiline uuri-
mine, mille kdigus ESMA hindas vastavust ndudele
kasutada meetodeid, mis on ranged, slisteemsed,
jarjepidevad ja vajavad kinnitamist.

Peale selle on ESMA hinnanud meetodite vastavust
reitinguagentuuride maaruse nduetele ka muude
uurimiste raames, kuigi meetoditest tulenev risk ei
olnud sel juhul péhiobjekt ja analiiiisi tase olenes
uurimise ulatusest. ESMA uuris 2015. aastal ka mee-
todite kinnitamist. Seda kasitletakse pdhjalikumalt
ESMA vastuses punktidele 81-84.

Mis puutub huvide konflikti, siis kogu reitinguagen-
tuuride maaruse eesmark on kérvaldada huvide
konfliktid ja enamik selle maaruse satteid on

seotud reitinguagentuuri kohustusega tagada

oma krediidireitingualase tegevuse séltumatus
(konfliktide valtimine, tuvastamine, lahendamine ja
avalikustamine). ESMA on oma jarelevalvetegevuse
algusest saadik teinud markimisvaarseid joupingu-
tusi reitinguagentuuride poolt huvide konfliktide
valtimiseks kehtestatud meetmete hindamiseks.
Seeparast on enamik kontaktidest reitinguagentuu-
ridega ja ESMA uurimiste jareldustest seotud rei-
tinguagentuuride madruse satetega, mis kasitlevad
soltumatust ja huvide konflikti valtimist. See nahtub
selgelt ka ESMA avalikest aastaaruannetest ja t66-
kavadest, milles ESMA maarab kindlaks peamised
jarelevalvealased riskid, millele ta jargmistel aastatel
keskendub, ning esitab teavet varasemate uurimiste
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kaigus tuvastatud pohiprobleemide kohta. Kahes
avalikus teadaandes, mille ESMA avaldas vasta-
valt 2014. aasta juunis ja 2015. aasta juunis, viidati
samuti nende reitinguagentuuride maaruse satete
rikkumisele, mis kasitlevad s6ltumatuse tagamise
ja véimaliku huvide konflikti valtimise meetmeid.
Seda kasitletakse pohjalikumalt ESMA vastuses
punktidele 87-89.

Eeltoodut arvesse vottes on ESMA veendunud,

et on eraldanud vajalikud ressursid meetodite ja
huvide konfliktiga seoses tuvastatud riskide maan-
damiseks. ESMA jétkab nende valdkondade jalgi-
mist ja votab asjakohaseid meetmeid valdkondades,
kus ilmnevad olulised riskid.

ESMA on reitinguagentuuride maaruse kohaselt
keskse teabehoidlana volitatud koguma igalt tksi-
kult reitinguagentuurilt varasemaid tegevusand-
meid ja tegema need kasutajatele keskse veebisaidi
kaudu kattesaadavaks.

Kuigi kesksel teabehoidlal puudub véimalike statis-
tiliste andmete ammendav loetelu, véivad kasutajad
eri paringute abil saada tegelikult mitmesugust
tdiendavat statistikat, mida selles sektoris tavaliselt
kasutatakse. See lahenemisviis valiti pohjusel, et
statistika kasulikkus on vaga subjektiivne kusi-

mus, mis soltub suuresti kasutaja [6ppeesmargist,
kusjuures need eesmargid voivad markimisvaarselt
erineda.

ESMA soovib juhtida tahelepanu sellele, et andme-
baasis hoitakse Uksnes andmeid, mis labivad ulatus-
likud andmekogumisvahendi kontrollid (esimesel
tasandil 50 kontrolli ja teisel tasandil 50 kontrolli) ja
stistemaatilised taielikkuse kontrollid. Ainult need
andmed tehakse keskse teabehoidla kaudu [6puks
kattesaadavaks. Lisaks andmete kvaliteedi tagami-
sele kindlustavad need meetmed esitatud andmete
standardsuse, vorreldavuse ja ajalise jarjepidevuse.
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Kui andmed labivad need esialgsed kontrollid ja sal-
vestatakse andmebaasi, korraldatakse pidevalt siht-
kontrolle, mis kindlustavad veelgi andmete jarje-
pidevuse ja kvaliteedi. Neid andmeid ei vorrelda
sUstemaatiliselt muude andmebaaside andmetega.
See piirang tuleneb otseselt asjaolust, et keskse
teabehoidla andmetel puuduvad Ghised tunnused.
See probleem lahendatakse Euroopa reitinguand-
mebaasi ellurakendamisega, kuna asjaomane regu-
latiivne tehniline standard sisaldab nduet pidada
vajaduse korral arvestust Glemaailmsete tunnuste
alusel (nt juriidilise isiku tunnus, BIC, ISIN-kood jms).

Peale selle tuleb markida, et ESMA vordleb aeg-ajalt
ja voimalust mooda oma andmeid muude andme-
baaside andmetega.

ESMA néustub selle soovitusega.

ESMA tunnistab, et tema hindamiste dokumen-
teerimist voiks parandada, nii et tehtud hindamise
toodokumendid sisaldaksid taielikke tdendus-
materjale ja hélbustaksid analiiiisi kontrolljélje
kindlustamist.

ESMA noustub selle soovitusega.

ESMA nodustub osaliselt selle soovitusega.

ESMA ajakohastab vajaduse korral oma jarelevalve
juhendit ja kdsiraamatut, et lisada neisse saadud
teadmised ja kogemused.

ESMA on kindel, et kdik tema uurimistega seoses
reitinguagentuuridele edastatud jareldused ja
otsused ning tdendusmaterjalid on pohjalikult
dokumenteeritud.
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ESMA tunnistab, et reitinguagentuuridelt saadud
korrapdrase teabe analliUsi arvestust voiks paran-
dada, ning tegeleb praegu nii tehtud analidisi kui

ka tuvastatud riskide arvestustavade tdiustamisega.

Vottes arvesse, et registreeritud reitinguagentuu-
ride arv on endiselt piiratud, ei pea ESMA spetsiaal-
set IT-vahendit selles etapis vajalikuks.

ESMA nodustub osaliselt selle soovitusega.

ESMA jdtkab pideva jarelevalve raames mee-
toditest tuleneva riski korraparast hindamist ja
rakendab riskide tuvastamise korral spetsiaalseid
jarelevalvemeetmeid kooskdlas ESMA riskipdhise
lahenemisviisiga.

ESMA néustub osaliselt selle soovitusega.

ESMA jatkab pideva jarelevalve raames voimaliku
huvide konfliktiga seotud riskide, sealhulgas reitin-
guagentuuride poolt krediidireitingu anallltikute
kauplemistegevuse ja finantstehingute seireks
kehtestatud meetmete ja kontrollide korraparast
hindamist ning rakendab riskide tuvastamise korral
spetsiaalseid jarelevalvemeetmeid kooskdlas ESMA
riskipohise lahenemisviisiga.

ESMA nodustub osaliselt selle soovitusega.

ESMA tegeleb konkreetsete reitinguagentuuride
puhul tuvastatud puudustega oma jarelevalvevoli-
tuste ulatuses. Vajaduse korral ja kooskélas reitin-
guagentuuride madrusega kaalutakse koikidele
reitinguagentuuridele avalikustamisnduete kohta
lisajuhiste andmist.
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ESMA nodustub selle soovitusega.

ESMA jatkab pidevat dialoogi sidusriihmadega,

et teha kindlaks véimalused keskse teabehoidla
edasiarendamiseks, nii et see toetaks veelgi rohkem
selle kasutajate vajadusi.

ESMA nodustub selle soovitusega.

ESMA tegeleb praegu oma veebisaidi imberkujun-
damisega. Tulevases versioonis vOetakse arvesse
selles soovituses tehtud parandusettepanekuid.

| osa. Rel%lstreerimin,e ja tegevus-
ulatuse kindlaksmaaramine

ESMA maarab jarjekindlalt vahemalt kaks isikut
hindama iga registreerimistaotlust, et tagada nn
topeltkontrolli pdhimétte jargimine. Lisaks hinna-
takse iga mittetaielikkuse, tdielikkuse ja vastavuse
otsust (registreerimine voi keeldumine) heakskiit-
misprotsessis, milles osalevad registreerimistaot-
luste koordineerija, meeskonna juht, reitinguagen-
tuuride Uksuse juht ja ESMA tegevdirektor.

ESMA asutusesisene kirjavahetus ja kogu ametlik
kirjavahetus taotlejatega tdendavad, et iga regist-
reerimistoimikuga on tegelnud vahemalt kaks
hindajat.

ESMA heakskiitmisprotsessi tdendavad materjalid
on kattesaadavad asutusesisesest kirjavahetusest.
Mittetdielikkuse ja taielikkuse otsustele kirjutab alla
ESMA tegevdirektor. Registreerimise ja keeldumise
otsused kiidab ametlikult heaks ESMA jarelevalve-
néukogu ning neile kirjutab alla ESMA eesistuja.

ESMA tunnistab siiski, et tema asutusesiseste tavade
dokumenteerimist voiks parandada.
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ESMA on ajavahemikul alates 2011. aasta juulist, kui
ta alustas jarelevalvet reitinguagentuuride (le, kuni
2015. aasta septembrini hinnanud 17 registreerimis-
taotlust. Neli taotlejat votsid oma taotluse tagasi,
kuus taotlust jaeti rahuldamata ja seitse reitingu-
agentuuri registreeriti.

ESMA hindab vastavushindamise etapis vastavust
koigile reitinguagentuuride maaruse asjakohastele
satetele, sealhulgas vastavust ndudele kasutada
meetodeid, mis on ranged, stisteemsed, jarjepide-
vad ja vajavad kinnitamist. Neile nduetele vastavuse
hindamise raamistik on ESMA jaoks satestatud
komisjoni delegeeritud maaruses (EL) nr 447/2012
(regulatiivsed tehnilised standardid meetodite hin-
damise kohta).

Vastavust hinnatakse iga ndude puhul eraldi ning
ESMA vétab arvesse nii konkreetseid hinnatavaid
meetodeid kui ka kéiki muid taotleja esitatud doku-
mente, nagu reitinguprotsessi reguleerivad pohi-
motted ja menetlused ning taotleja poolt tehtud
meetodite kinnitamise tulemused. Kui ESMA leiab,
et selle anallilsi jaoks on vaja saada lisateavet, kisi-
takse seda vastavushindamise kaigus.

ESMA on seisukohal, et registreerimisprotsessi
kdigus saadud dokumendid véimaldasid tal taieli-
kult hinnata vastavust kdigile reitinguagentuuride
madaruses ja meetodeid kasitlevates regulatiivsetes
tehnilistes standardites satestatud nduetele.

ESMA ei keskendunud sellega seoses mitte ainult
meetodite ranguse hindamisele registreerimisprot-
sessi ajal, vaid hindas vastavust koigile asjakohas-
tele satetele.

ESMA jattis naiteks osa registreerimistaotlusi rahul-

damata, sest need ei vastanud jargmistele nduetele:
rangus (3 juhtumit), siisteemsus (2 juhtumit), kinni-

tatus (4 juhtumit).

Need arvud naitavad, et registreerimistaotluse
rahuldamata jatmise sagedasim pdhjus meetodeid
kasitlevate regulatiivsete tehniliste standardite
nouetele mittevastavuse alusel oli mittevastavus
sattele, mille kohaselt peavad meetodid olema
kinnitatud.
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Mis puudutab ESMA tehtud analiiiisi dokumen-
teerimist, siis ESMA kohaldas reitinguagentuuride
maaruse satteid. Reitinguagentuuride maaruse
artiklis 18 on satestatud, et kui ESMA keeldub
reitinguagentuuri registreerimisest, esitab ta oma
otsuses registreerimisest keeldumise péhjendused
tdies ulatuses; seoses sellega dokumenteeris ESMA
jarelevalvendéukogu keeldumisotsustes pdhjalikult
oma hindamise.

ESMA tunnistab siiski, et tema hindamiste doku-
menteerimist voiks parandada (isegi kui reitingu-
agentuuride madrusega seda ei nduta), nii et tehtud
hindamise to6dokumendid sisaldaksid taielikke
tdendusmaterjale ja hélbustaksid analtidsi kontroll-
jalje kindlustamist.

Vastavalt reitinguagentuuride maarusele ei tohi
ESMA kehtestada registreerimise suhtes néudeid,
mida ei ole selle madrusega ette nahtud. Seeparast
ei saa ESMA nduda eelnevalt maaratletud andme-
kogumi esitamist voi maaratleda minimaalset
vastuvoetavat lksikasjalikkust. ESMA soovib siiski
markida, et kui ta pidas vastavusanaludisi jaoks
vajalikuks saada lisateavet, kisiti seda registreeri-
misprotsessi raames.

Seoses erinevusega meetodeid kasitlevate doku-
mentide Uksikasjalikkuses soovib ESMA juhtida
tahelepanu sellele, et hinnatud registreerimistoi-
mikud puudutasid eri sektorites tegutsevaid eri
reitinguagentuure. Meetodid on oma sisult erine-
vad olenevalt konkreetsest reitinguagentuurist

ja — sama reitinguagentuuri raames - varaklassist.
Ukski reitinguagentuuride méaaruse site ei nie ette,
et reitinguagentuuride meetodid peavad jargima
eelnevalt maaratletud vormi.
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Mis puudutab teatava regulatiivsetes tehnilistes
standardites sisalduva teabe voimalikku puudumist
meetodites (nt modelleerimis- ja kvantitatiivsed
tehnikad, iga kvalitatiivse voi kvantitatiivse teguri
olulisuse kirjeldus jmt), siis regulatiivsetes tehnilis-
tes standardites ei ole satestatud mitte regulatiiv-
sed avalikustamisnduded, vaid pigem eeskirjad,
mida ESMA peab kasutama, hinnates krediidi-
reitingu andmise meetodite vastavust reitingu-
agentuuride maaruse artikli 8 [6ikes 3 satestatud
nduetele. Vottes arvesse neid ndudeid ja tldsusele
kattesaadavat teavet, sai ESMA enda kasutusse koik
reitinguagentuuri sisedokumendid, mis véimalda-
sid tal hinnata meetodite vastavust regulatiivsetes
tehnilistes standardites satestatud nduetele.

Mis puudutab konkreetset registreerimistoimikut,
siis ESMA sai modelleerimis- ja kvantitatiivseid
tehnikaid kasitleva teabe registreerimiseelses
etapis, kuid seda ei kantud téepoolest kontrollitud
registreerimistoimikusse.

ESMA on asutamisest saadik tegelnud tegevusula-
tuse kindlaksmaaramisega ning on korvuti riiklikelt
pddevatelt asutustelt saadud teadetega teinud
korraparaselt ka séltumatut analidsi.

ESMA on suhelnud mitme véimaliku krediidireitin-
gute andjaga ja tuvastanud otseselt enamiku neist
Uksustest. See voimaldas ESMA-| teha digel ajal
kindlaks ettevotted, kes peaksid olema registreeri-
tud reitinguagentuurina.

ESMA arvates on mdlemad tegevusvaldkonnad -
ESMA-sisene hindamine ja riiklike pddevate asutuste
panus - vordselt tahtsad.
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Osa tuvastatud Uksusi tegeles tdepoolest reitingu-
agentuuride maaruse kohaldamisalasse kuuluva
tegevusega ja registreeriti seeparast reitinguagen-
tuurina. Kéik need Uksused tuvastati enne reitin-
guagentuuride madruse kohaldamisala kasitlevate
ESMA suuniste avaldamist 30. juulil 2013. ESMA sel-
gitas nendes suunistes Uldsusele, et krediidireitin-
gute andmine end registreerimata on reitinguagen-
tuuride maaruse rikkumine, mille eest ESMA-I on
Oigus madrata trahv. ESMA ei ole seda 6igust seni
kasutanud, sest ei ole parast suuniste avaldamist
tuvastanud Uhtegi krediidireitingualast tegevust
teostavat ettevotet.

ESMA margib, et vastutab liksnes reitinguagentuu-
ride registreerimise ja nende Ule tehtava jarelevalve
eest ELis ning eurosiisteemi toimimine ei kuulu
ESMA volituste hulka.

ESMA registreerimisprotsessi tulemus ei avalda
moju euroslisteemis krediidireitingute heakskiitmist
reguleerivatele eeskirjadele.

Il osa. Kavandamine ja riskijuhtimine

ESMA raamistik on Ules ehitatud selliselt, et iga
riskikategooria all on loetletud kindlakstehtud
pohiprobleemid. Tavaliselt [ahtutakse konk-
reetse riskivaldkonna uldisel hindamisel kdige
aktuaalsemast probleemist. Koik tuvastatud riskid
dokumenteeritakse.

Seda, kas analliiis hdlmas koiki vajalikke dokumente
ja millised olid tulemused, kontrollitakse slistemaa-
tiliselt riski- ja jarelevalvetootajate omavaheliste
arutelude kdigus. ESMA tunnistab siiski sellise suht-
luse ametliku dokumenteerimise puudumist.



ESMA vastus

Vahemalt kord aastas tehtava pohilise strateegilise
anallsi jaoks kasutatav teave dokumenteeritakse
tulemuskaartidel. Muudatusi riskihinnangus, mis
voidakse teha parast riski- ja jarelevalvetootajate
vahelist vastavuskontrolliteemalist kohtumist, ei
dokumenteerita seetottu, et need kohtumised toi-
muvad riskindidikute koostamise |dppetapis.

ESMA tunnistab, et riskide aastaringse tahtsuse

jarjekorda seadmise toetamine eeldab péhjalikumat

dokumentatsiooni. ESMA on seoses sellega vilja
tootamas uut teabehoidlat, kus kavatsetakse salves-
tada pidevalt koik riskihinnangute muudatused.

ESMA riskip6hine [ahenemisviis voeti kasutusele
parast esimese jarelevalveaasta moodumist. Sellest
alates on koikide suure mojuga reitinguagentuuride
puhul tuvastatud riskivaldkondade suhtes kohalda-
tud kas uurimist voi pidevat jarelevalvet.

ESMA riskipohine raamistik koosneb kolmest
omavahel seotud etapist: i) riskide tuvastamine ja
hindamine, ii) riskide seadmine tahtsuse jarjekorda
ja iii) jarelevalvemeetmete maaratlemine prioriteet-
sete riskide maandamiseks. See raamistik tugineb
13 riskinditajale. ESMA korraldab vdhemalt kord
aastas strateegilise hindamise, et koostada iga-aas-
tane jarelevalvealane to0kava, milles satestatakse
jargmise aasta prioriteedid ja meetmed.

Alates 2012. aastast tuvastati 39 juhul riskinditaja,
mille risk oli neljale suure mdjuga reitinguagentuu-
rile vdga suur.

Tuvastatud riskidest nelja suhtes kohaldati pidevat
jarelevalvet. Ulejaanud 35 riskivaldkonna suhtes
korraldati riski tuvastamisele jargnenud aastal indi-
viduaalne voi temaatiline uurimine.
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Uurimise liik (individuaalne voi temaatiline) séltub
muu hulgas tuvastatud riski keerukusest ja omapa-
rast. Uurimine keskendub kill vaadeldavatele suure
riskiga valdkondadele, kuid riskivaldkondade oma-
vahelise seotuse tottu voidakse uurimisse kaasata
valdkonnad, mis leitakse olevat vdiksema riskiga.

ESMA algatas nditeks portfelliriskiga seotud riski-
kategoorias tuvastatud suure riski pohjal struk-
tureeritud finantskrediidireitingute uurimise.
Tervikliku tlevaate saamiseks sellest varaklassist
ja reitinguagentuuride asjaomastest tavadest pidi
ESMA votma siiski arvesse koiki reitinguprotsessi
aluseks olevaid aspekte, sealhulgas ilmselgelt ka
muude riskinditajatega holmatud aspekte (nt res-
sursside eraldamine reitingute seirele, reitinguprot-
sessis kasutatud teave ning asjaomaste meetodite
kohaldamine ja labivaatamine).

Lisaks iga-aastasele strateegilisele hindamisele jal-
gib ja hindab ESMA pidevalt riske. Kui strateegilise
hindamise valiselt tuvastatakse pideva jarelevalve
(korrapadrase teabe anallils, kaebuste anallis, esi-
algsete registreerimistingimuste muutmise teated,
korraparased kusitlused jmt) voi turuseire kdigus
uued riskid, hinnatakse riskide tahtsuse jarjekord
Umber, eesmargiga tagada, et ressursid eraldatakse
riskivaldkondadele, mis voivad kdige rohkem kah-
justada investoreid ja tldisemalt finantsstabiilsust.

Osa ESMA varasemaid uurimisi olid struktureeritud
vastavalt konkreetsete varaklasside reitingutele,
kuid see ei tdhenda, et sellise uurimise kdigus ei
keskendutud riskihindamise raames tuvastatud
aririski aspektidele. Vastupidi, konkreetseid vara-
klasse (mida peetakse keskkonnariski/portfelliriski
hinnangus oluliseks) kasutatakse jarjekindla ja
tdhendusliku valimi koostamiseks, mille alusel saab
uurimise kdigus hinnata asjaomas(t)e reitinguagen-
tuuri(de) puhul tuvastatud peamisi riske. Peale selle
tuleb markida, et ESMA véib kill hinnata teatava
varaklassi puhul péhjalikult konkreetset riski, kuid
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vastavalt parandusmeetmete kavale tuleb paran-
dusmeetmeid asjaomase probleemi korvaldamiseks
tavaliselt rakendada koikides varaklassides, mitte
ainult uurimisega hélmatud varaklassis.

ESMA tegi teadliku otsuse tegutseda riskipdhise
jarelevalveasutusena, eeldades, et koiki riske ei saa
korvaldada, kuid jarelevalvemeetmete eesmark
peab olema tuvastada ja maandada selliseid riske,
mis voivad kdige rohkem kahjustada investoreid ja
finantsstabiilsust.

Il osa. Jarelevalve

ESMA margib, et jarelevalve juhendi ja kdsiraamatu
eesmark on kehtestada ESMA jarelevalveraamistik,
kirjeldada jarelevalveprotsesse ning maaratleda
nende protsesside kaigus jargitavad Uhised sam-
mud ja péhimotted. Nendes dokumentides ndahakse
ette aasta jooksul tdidetavad minimaalsed jarele-
valvelilesanded, mida saab a priori kavandada.

ESMA arvates ei saa jarelevalvelilesannete tapset
liiki ja sagedust nendes dokumentide eelnevalt
kindlaks maarata, sest teatavaid jarelevalvemeet-
meid voetakse olenevalt iga reitinguagentuuri
riskiprofiilist ja neid ei saa seega prognoosida. See-
tottu taiendavad jarelevalve juhendit ja kdsiraama-
tut nlitidsest alati jargmised dokumendid: riskant-
semaid reitinguagentuure puudutavad iga-aastased
strateegiad ja tookavad, milles tapsustatakse konk-
reetsed meetmed ja nende rakendamise tdhtajad,
kohtumised kord aastas kindlaksmaaratud ja rei-
tinguagentuuridele teatatud tegevustsikli raames
ning iga uurimise jaoks koostatavad projektikavad.
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ESMA arvates voib kaugemaleulatuvate kavade
tegemine ning llemaarane toetumine jarelevalve-
Ulesannetele ja nende ajakavale - lisades need
ESMA juhenditesse ja kdsiraamatutesse — jarelevalve
tohusust soovimatult piirata.

ESMA margib, et on hiljuti kehtestanud riskant-
semate reitinguagentuuride jaoks individuaalsed
jarelevalvekavad.

ESMA on siiski ka enne individuaalsete jarelevalve-
kavade kehtestamist koostanud alati kord aastas
korraparaste jarelevalvekontrollide ajakava. Naiteks
madrati kindlaks ja teatati asjaomasele reitingu-
agentuurile igal aastal tegevustsiikli raames korral-
datavate kohtumiste sagedus. Samuti plaaniti teha
reitinguagentuuridelt saadud korraparase teabe
anallils vastavalt teabe esitamise tahtaegadele
ning anallilsi tulemused salvestati spetsiaalses
toimikus.

Paraku toimub osa kontaktidest reitinguagentuuri-
dega ainult siis, kui ESMA vajab lisaselgitusi voi kui
toimub konkreetne siindmus - nt reitinguagentuu-
ridelt saadud teated, kaebused, korrapdrase teabe
analliUsile jargnevad arutelud - ning seeparast ei
saa seda ette kavandada.

ESMA arvates peaks tema jarelevalvemeetod jadma
piisavalt paindlikuks, et reitinguagentuuridega toi-
muvate kontaktide sagedust ja pohjalikkust saaks
muuta vastavalt toimunud sindmustele voi tahel-
datud riskidele.

ESMA arvates peaks ta valima jarelevalvevahendi,
mida peab oma jarelevalvetegevuse eesmarkide
saavutamiseks koige tdhusamaks.

Varem on ESMA kasutanud oma kontrolli tegemi-
seks vajaduse korral kontrollnimekirju ja kiisimus-
tikke. ESMA peab kontrollnimekirju siiski vahendiks,
mis on tohus vaid teatavate jarelevalvemeetmete
puhul.
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ESMA pudab jatkuvalt taiustada oma jarelevalve-
tavasid ning uurib selleks ka teiste jarelevalveasu-
tuste tavasid. Riiklike padevate asutuste jarelevalve-
vahenditega vordlemisel tuleks siiski arvesse votta
volituste, jarelevalvetegevuse eesmarkide, jarele-
valve alla kuuluva sektori olemuse ja jarelevalve alla
kuuluvate Uksuste arvu erinevusi.

ESMA tunnistab, et reitinguagentuuridelt saadud
korraparase teabe analiisi arvestust voiks tdius-
tada. ESMA-| on seoses sellega kasil teabe pideva
seire ja riskihindamise uue toovahendi valjatdota-
mine. See vdimaldab struktureeritud tliipvormide
rakendamise kaudu sdilitada jarelevalvealased
andmed ja anallisid spetsiaalsetes dokumentides,
parandades seega nii tehtud analtitsi kui ka tuvas-
tatud riske hélmavaid arvestustavasid.

ESMA on seisukohal, et n-6 kriteeriumide kaust

on seni olnud piisav tema otsuste jarjekindluse
tagamiseks. Kuigi ESMA ndustub, et dokumen-
teerimist voiks parandada, tuleb siiski markida, et
ESMA alustas jarelevalvet reitinguagentuuride (le
2011. aasta Idpus ja tundis alles pdrast piisava arvu
otsuste tegemist vajadust alustada struktureeri-
tuma andmebaasi vdljatd6tamist. Nelja-aastase
jarelevalvetegevuse jarel kausta kogunenud teave
on saavutanud piisava kriitilise massi ning ESMA on
hiljuti kasutusele votnud vikipdhise toévahendi, mis
hélbustab selle teabe tdhusat kasutamist.

ESMA tunnistab, et reitinguagentuuridelt saadud
korraparase teabe anallilisi arvestust voiks paran-
dada, ning tegeleb — nagu eespool selgitatud -
praegu teabe pideva seire ja riskihindamise uue
toovahendi vdljatootamisega.
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Kuigi kogu tegevust ei ole taielikult dokumenteeri-
tud, sisaldavad ESMA t66dokumendid siiski tden-
deid tehtud analiitsi kohta. ESMA margib seoses
sellega, et tema vahendid on piiratud ja dokumen-
teerimisele kuluv aeg peab olema proportsionaalne.

ESMA on hinnanud spetsiaalsest IT-slisteemist
saadavat kasu ning vorrelnud seda paigaldamis- ja
hoolduskuludega. Vbttes arvesse, et registreeritud
reitinguagentuuride arv on endiselt piiratud, ei pea
ESMA spetsiaalset IT-vahendit selles etapis vajali-
kuks ja leiab, et vordlus riiklike padevate asutustega
ei ole proportsionaalne, vottes arvesse registreeri-
tud reitinguagentuuride arvu ja ESMA jarelevalve-
tootajate hulka ning enamiku riiklike padevate
asutuste vastavaid naitajaid.

ESMA analiiisib ja kontrollib stistemaatiliselt uuri-
miste kdigus kisitud teavet. Tema to6dokumenti-
dest selgub, et nii uurimiste kaigus kui ka parandus-
meetmete kavade raames on siistemaatiliselt kokku
kogutud koik asjakohased andmed.

ESMA ei dokumenteeri oma analuusi koiki vahe-
etappe teadlikult, sest ESMA ressursid on piiratud ja
ta peab neid kasutama véimalikult téhusalt. Uuri-
mistulemused ja tdendusmaterjalid dokumenteeri-
takse pohjalikult siiski reitinguagentuuridele saade-
tavates kirjades. ESMA kogub piisavalt andmeid, mis
téendavad ja tagavad, et uurimiste jareldusi toetab
kogutud téendite pdhjalik analls.

ESMA kirjad reitinguagentuuridele koostatakse
kooskolas tema jarelevalve kdsiraamatuga, mis ei
ndua viidete lisamist reitinguagentuuride maaruse
artiklitele ja Idigetele, millel mingi jareldus pohineb.
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ESMA arvates tuvastatakse tema kirjades ja paran-
dusmeetmete kavades selgelt asjaomased mittevas-
tavused. Reitinguagentuuride maaruse kohaldatava
artikli sdbnaselge mainimine iga jarelduse puhul ei
anna tema arvates lisavaartust.

Jarelmeetmete tabelid on ESMA-sisesed to6doku-
mendid; need koostatakse kdikide uurimiste puhul
tilpvormi jargi ja tdendusmaterjalid salvestatakse
siistemaatiliselt spetsiaalsetes kaustades. Standar-
dimine tuleb kéne alla siiski iksnes vormi puhul,
sest tabelites esitatud anallilsi ja markuste sisu on
erinev olenevalt analtsitud teemast.

ESMA tunnistab, et reitinguagentuuride maaruses
kasutatakse teatavaid moisteid, mida ei ole maa-
ratletud. Paraku saab ESMA to6tada konkreetsed
juhised valja tksnes reitinguagentuuride maaruse
kohaldamisalasse kuuluvates kisimustes. ESMA on
seda varem teinud, et tagada labipaistvus ja tap-
sustada oma jarelevalvealaseid seisukohti, nditeks
suuniste, soovituste, kiisimuste ja vastuste ning
avalike aruannete kaudu.

Selleks et tagada reitinguagentuuride vastavus
regulatiivsele ndudele kasutada rangeid, slisteem-
seid ja jarjepidevaid meetodeid, mis tuleb kinnitada
ja jareltestida, kasutab ESMA riskipohist [ahenemis-
viisi, mis voimaldab suunata ressursid tahtsaima-
tesse valdkondadesse. ESMA riskiraamistiku alusel
hinnatakse muu hulgas selliseid riskinditajaid nagu
meetodid.

ESMA hindab pideva jarelevalve raames meetodi-
test tulenevat riski. Ta saab ja anallilsib korrapara-
selt mitmesugust meetoditega seotud teavet. See
annab tervikliku Ulevaate iga reitinguagentuuri
meetodite arengust.
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Kui on tuvastatud, et meetoditest tulenev risk on
reitinguagentuuride puhul vaga suur, on ESMA
rakendanud selle suhtes slistemaatiliselt oma
jarelevalvemeetmeid, sealhulgas korraldanud
nditeks pangas kasutatavate meetodite temaatilise
uurimise.

Peale selle on ESMA hinnanud meetodite vastavust
reitinguagentuuride maaruse nduetele ka muude
uurimiste raames, kuigi meetoditest tulenev risk ei
olnud sel juhul pdhiobjekt ja analiilisi tase olenes
uurimise ulatusest.

ESMA margib seoses sellega, et tabel 4, mis kajas-
tab ESMA tegevust teatavate varasemate uurimiste
raames, ei kajasta ESMA kogu tegevust meetodite
valdkonnas.

Uldiselt soovib ESMA markida, et kdikide selles
tabelis osutatud uurimiste kdigus anallusis ta poh-
jalikult sisekontrollifunktsiooni toimimist, mis on
vaga tahtis tagamaks, et reitinguagentuur kasutab
meetodeid, mis on ranged, slisteemsed, jarjepide-
vad ja vajavad kinnitamist. ESMA taotles ja hindas
seoses sellega teavet, korraldas kusitlusi ja esitas
soovitusi konealuse funktsiooni toimimise kohta.
Koikide nende uurimiste kaigus kontrollis ESMA ka,
kas reitinguagentuur kasutab ainulaadset reitin-
guskaalat, mis véimaldab voérrelda reitinguid eri
varaklasside kaupa, ning kas sisekontroll rakendas
koikide labivaadatud varaklasside suhtes sarnaseid
menetlusi (tabelis ,varaklassiti jarjepidev”).

Kui pankade reitingute uurimisel keskenduti just
meetoditele, siis muude varasemate uurimiste
pohieesmark ei hélmanud meetoditest tulenevaid
riske. Hoolimata sellest hindas ESMA nende uuri-
miste kaigus valimite alusel meetodite vadljatdota-
mist, heakskiitmist, [abivaatamist ja/vdi kohaldamist
eri varaklasside kaupa ning mitmesuguste reitingu
andmisega seotud tegevuste kaudu. Nende uuri-
miste jarel esitas ESMA reitinguagentuuridele ka
konkreetsed soovitused meetodite valdkonnas.
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Eeldeldut arvesse vottes leiab ESMA, et tabel 4 ei
kajasta piisavalt temaatiliste uurimiste kdigus teh-
tud jarelevalvet meetodite Ule.

Seetdttu on ESMA seisukohal, et tema jarelevalve
meetodite Ule on seni olnud piisav ja tohus. ESMA
jatkab pideva jarelevalve raames meetoditest tule-
neva riski korraparast hindamist ja rakendab riskide
tuvastamise korral spetsiaalseid jarelevalvemeet-
meid kooskdlas ESMA riskipohise [dhenemisviisiga.

Kuigi ESMA tunnistab, et veel hiljaaegu ei olnud

tal ametlikku menetlust olemasolevatesse mee-
toditesse oluliste muudatuste tegemise teadete
labivaatamiseks, oli siiski olemas sellise arvestus- ja
seiretegevuse Uksikasjaliku kirjeldamise menetlus,
mida reitinguagentuuride Uksus peab jargima
teadete suhtes, mis kasitlevad esialgsetesse regist-
reerimistingimustesse oluliste muudatuste tege-
mist, sealhulgas krediidireitingute uue liigi/klassi
valjaandmist.

ESMA soovib juhtida tahelepanu sellele, et kogu
reitinguagentuuride maaruse eesmark on korval-
dada huvide konfliktid ja seepdrast on ESMA teinud
alates oma jarelevalvetegevuse algusest markimis-
vaarseid joupingutusi reitinguagentuuride poolt
huvide konfliktide valtimiseks kehtestatud meet-
mete hindamiseks.

Reitinguagentuuride maaruse | lisa pealkiri on ,Sol-
tumatus ja huvide konflikti valtimine”. ESMA lahtus
anallilse tehes koikidest selle lisa jagudest. Sellised
kontrollid tehti kdigepealt registreerimisprotsessi
kaigus ja hiljem pidevalt reitinguagentuuridelt
saadud korraparase teabe alusel ning temaatiliste
ja individuaalsete sihtuurimiste raames. Seepérast
on enamik kontaktidest reitinguagentuuridega ja
ESMA uurimiste jareldustest seotud reitinguagen-
tuuride maaruse satetega, mis kasitlevad séltuma-
tust ja huvide konflikti valtimist.
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See nahtub selgelt ka ESMA avalikest aastaaruanne-
test ja tookavadest, milles ESMA maarab kindlaks
peamised jarelevalvealased riskid, millele ta kesken-
dub jargmistel aastatel, ning esitab teavet varase-
mate uurimiste kdigus tuvastatud poéhiprobleemide
kohta. Kahes avalikus teadaandes, mille ESMA
avaldas vastavalt 2014. aasta juunis ja 2015. aasta
juunis, viidati samuti nende reitinguagentuuride
madruse sdtete rikkumisele, mis kasitlevad séltuma-
tuse tagamise ja voimaliku huvide konflikti véltimise
meetmeid.

Nagu eespool selgitatud, on ESMA kasutusele
votnud riskipdhise lahenemisviisi, mille eesmark
on tuvastada riskid ja seada jarelevalvemeetmed
neile vastavalt tahtsuse jarjekorda. Huvide konflikt
kuulub ESMA riskiraamistiku alusel hinnatavate
riskinditajate hulka. Kui on tuvastatud, et see risk
on reitinguagentuuride puhul vdaga suur, on ESMA
rakendanud selle suhtes siistemaatiliselt oma
jarelevalvemeetmeid.

Korvalteenuste osutamisest, teenuste osutamisest
sdsarettevotja poolt ja anallitikute omanduses ole-
vatest vaartpaberitest tulenevad véimalikud konf-
liktid kujutavad endast reitinguagentuuris esineva
voimaliku huvide konflikti Giht aspekti. Kuna ESMA
ei pidanud nende vdimalike konfliktidega seotud
nduetele mittevastavust suureks riskiks, ei raken-
danud ta asjaomastes konkreetsetes valdkondades
spetsiaalseid jarelevalvemeetmeid. Sellest hooli-
mata on neid valdkondi jalgitud pideva jarelevalve
raames ja analllsitud moéne varasema uurimise
kaigus. Eelkdige on tehtud jargmist:

- ESMA suhtles pideva jarelevalve raames mit-
mel korral reitinguagentuuridega muude kui
krediidireitingu andmise teenuste osutamise ja
asjaomase voimaliku huvide konflikti teemal.
Neid valdkondi anallisiti ka kahe varasema
ESMA korraldatud uurimise raames.
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- Mis puutub reitinguagentuuride kehtestatud
meetmetesse ja kontrollidesse, mis takistavad
konfidentsiaalse teabe avalikustamist kolman-
datele isikutele voi sdsarettevotjatele, siis nduti
reitinguagentuuridelt juba registreerimisprot-
sessi kdigus tohusate kaitsemeetmete votmist,
et tagada reitinguagentuuri aritegevuse ja
sdsarettevotjate muu tegevuse range eraldatus.
ESMA jdlgib pideva jarelevalve raames korrapa-
raselt asjaomaste kontrollide tegemist ja konfi-
dentsiaalsusmeetmete rakendamist. Peale selle
analtisiti mitme ESMA korraldatud uurimise
kdigus meetmeid, mis tagavad, et konfident-
siaalset teavet ei jagata kolmandate isikutega.

- Mis puutub reitinguagentuuride kehtestatud
meetmetesse, mis takistavad huvide konflikti
tekkimist seoses krediidireitingu analltikute
kauplemistegevuse ja finantstehingutega, siis
ESMA hindas asjaomaseid tegevuspbhimotteid
ja menetlusi registreerimisprotsessi kdigus ning
analtusis hiljem esitatud muudatusi vajaduse
korral pideva jarelevalve raames. ESMA-le edas-
tatakse korrapdraselt reitinguagentuuride kont-
rollide tulemused selles valdkonnas ja ta votab
vajaduse korral jarelmeetmeid. ESMA tugineb
seoses sellega drelevalve alla kuuluvate tksuste
sisekontrollististeemile ja votab meetmeid, kui
sellist kontrolli ei teostata tema arvates nduete-
kohaselt voi kui asjaomases valdkonnas on
tuvastatud konkreetsed riskid.

IV osa. Avalikustamine

Reitinguagentuuride maarus sisaldab peale uldiste
avalikustamisnduete ka muid tahtsaid avalikusta-
misndudeid, eelkdige krediidireitingute ja reitingu-
vdljavaadete esitamise eeskirjade avalikustamise
noue, mille taitmist ESMA kontrollib korraparaselt
oma pideva jarelevalve ja uurimiste raames ning
mis on krediidireitingute kasutajatele olulised enda
anallisi tegemiseks.
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2014. aastal tegi ESMA analiiusi eesmargiga kontrol-
lida reitinguagentuuride Ghtlust teatavate reitingu-
agentuuride maaruse avalikustamisnduete taitmi-
sel. Selle anallilsi eesmark oli tagada jarjepidevus
koikides reitinguagentuurides.

Tegelikult hindab ESMA korraparaselt koiki reitingu-
agentuure, et kontrollida Ghtlust reitinguagen-
tuuride madruse teatavate nduete rakendamisel;
ESMA kontrollis naiteks, kas riigireitinguid andvad
reitinguagentuurid tdidavad uusi avalikustamisnéu-
deid, mis kehtestati reitinguagentuuride maaruse
2013. aasta muudatustega (vt ESMA aastaaruanne ja
tookava, 16. veebruar 2015).

ESMA margib, et nende punktide sisu ei ole seotud
ESMA jarelevalvetegevusega. ESMA (lesanne on
tagada, et reitinguagentuurid jargivad reitingu-
agentuuride madruse néudeid, ta ei saa minna
kaugemale kdnealuse maaruse satetest.

ESMA llesanne ei ole hinnata, kas reitinguagen-
tuuride maaruse kehtivad avalikustamisnéuded
voimaldavad krediidireitingute kasutajatel taita
konkreetseid tlesandeid, nimelt oma hoolsuskohus-
tust. Naiteks.

Reitinguagentuuride mdarus ei sisalda satet, mis
nduab reitinguagentuuridelt meetodite valjatoo-
tamist vastavalt eelnevalt maaratletud vormile;
seepdrast ei saa ESMA kehtestada selles valdkonnas
standardset avalikustamisvormi.

ESMA soovib Uhtlasi markida, et reitinguagentuur
voib eelkdige struktureeritud finantsreitingute
kategoorias avalikustada meetodid, mis sisaldavad
eri varaklasside suhtes kohaldatavaid Gldp&himéot-
teid (Uldmeetodid). Need sektorililesed meetodid
hélmavad ainult Gldpdhimétteid ja neid tuleb
kasutada koostoimes konkreetse varaklassi suh-
tes kohaldatava asjakohase meetodiga. Hinnates
vastavust reitinguagentuuride maaruses satestatud
avalikustamisnduetele, kontrollib ESMA kéiki asja-
kohaseid vaatlusaluse varaklassi suhtes kohaldata-
vaid meetodeid.
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Kesksesse teabehoidlasse on koondatud standar-
ditud varasemad tegevusandmed, mis kehtivad
koikide reitinguliikide ja reitinguagentuuride
kohta. See tagab kasutajatele tdieliku paindlikkuse
aruannete koostamisel mis tahes andmekombinat-
siooni pdhjal olenevalt kasutaja huvidest. Vastavalt
seaduslikele volitustele ei pea reitinguagentuurid
tegema kattesaadavaks varasemaid krediidireitin-
guid, vaid on pigem kohustatud avaldama ,varase-
mad tegevusandmed”. ESMA ei ole sellest tulene-
valt volitatud avaldama keskse teabehoidla kaudu
teavet Uksikute krediidireitingute kohta.

Kuigi kesksel teabehoidlal puudub voéimalike
statistiliste andmete ammendav loetelu, voivad
kasutajad eri paringute abil saada tegelikult tdien-
davat statistikat, sealhulgas Euroopa Kontrollikoja
aruandes nimetatud statistikat. See [ahenemisviis
valiti pdhjusel, et statistika kasulikkus on vaga
subjektiivne kiisimus, mis séltub suuresti kasutaja
[6ppeesmargist.

ESMA tunnistab, et keskse teabehoidla andme-
test valjavotete tegemist vdiks veelgi holbustada.
ESMA peab siiski hindama paindlikumate allalaadi-
misfunktsioonide ja filtrite rakendatavust jargmiste
kaalutluste alusel: ESMA seaduslike volituste pii-
rangud, véimalus arvutada neid statistilisi andmeid
keskse teabehoidla praeguse andmete struktuuri
ja mitmekesisuse alusel, sailitades vahendi paind-
likkuse otsingute tegemisel, koostoime uute avali-
kustamisnduetega andmete avaldamiseks Euroopa
reitinguandmebaasis ning eelarve- ja muude vahen-
dite piirangud.

ESMA on reitinguagentuuride maaruse kohaselt
volitatud koguma igalt reitinguagentuurilt varase-
maid tegevusandmeid ja tegema need kasutajatele
keskse veebisaidi kaudu kattesaadavaks.
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Reitinguagentuuride maaruse artikli 11 [6ikes 2 on
satestatud, et reitinguagentuur teeb ESMA loodud
keskses teabehoidlas kattesaadavaks oma varase-
mad tegevusandmed, sealhulgas krediidireitingute
muutumise sageduse, ning teabe varem antud
krediidireitingute ja nende muutuste kohta. Rei-
tinguagentuur annab kdnealusesse andmekogusse
teavet ESMA satestatud standardvormis. ESMA teeb
kénealuse teabe Uldsusele kattesaadavaks ning
avaldab kord aastas kokkuvotte peamiste muutuste
kohta.

Seoses sellega avaldab ESMA teabe varem antud
krediidireitingute ja nende muutuste kohta stan-
dardse tegevustabeli vormis. See teave hélmab
muu hulgas jargmist: uute antud krediidireitingute
arv, krediidireitingute tiihistamiste arv (tihistamise
pohjuste kaupa), krediidireitingute tostmiste ja
alandamiste arv, kohustuste tditmatajatmise juh-
tumite arv, krediidireitingute téstmise/alandamise
suhtarv ning krediidireitingute téstmise/alandamise
astmete keskmine arv.

Peale selle avaldab ESMA reitinguagentuuride
varasemad tegevusandmed, sealhulgas muutuste
maatriksid. Selleks et tagada avaldatud statistika
piisav standardimine ja vorreldavus, otsustas keskse
teabehoidla ellurakendamise ajal moodustatud
ESMA tehniline t66rihm koguda algandmeid ja
teha statistikat kesksel tasandil, mitte koguda
eelnevalt arvutatud statistilisi andmeid. Paraku ei
ole ESMA vastavalt reitinguagentuuride maarusele
volitatud avaldama alusandmeid. Seda kinnitati ka
mitmesugustes nduannetes, mida ESMA sai keskse
teabehoidla ellurakendamise ettevalmistamisel.
Kuigi ESMA ndustub, et selline avaldamine tooks
investoritele kasu, ei kuulu see siiski reitinguagen-
tuuride maaruse kohaldamisalasse ning ESMA-I
oleksid tekkinud markimisvaarsed 6igusriskid seo-
ses autoridiguse satete ja teabe kuritarvitamisega.

Sellele osutab asjaolu, et reitinguagentuuride
maaruse 2013. aasta muudatustega loodi Euroopa
reitinguandmebaas, mis ndeb ette, et ESMA peab
avaldama talle edastatud krediidireitingud.
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Kuigi ESMA-It ei nduta krediidireitingu tihistamise
jarel toimuvate siindmuste jalgimist, uuris ESMA
2014. aastal jarelevalvealase t00 raames reitingute
tihistamise pohjuseid. Selle tulemusel muudeti
Euroopa reitinguandmebaasi kasitleva regulatiivse
tehnilise standardi eelndus reitingute tiihistamise
pohjuste aruandlusndéudeid. Péhjuste valik on ntuud
ulatuslikum ja standard sisaldab nduet tdapsustada
pohjus, kui tiihistamist ei saa liigitada Uhegi loetle-
tud kategooria alla.

Pdrast andmete esitamist vastavalt uutele nduetele
(st pdrast 1. juulit 2015 tuhistatud reitingute kohta)
hindab ESMA esitatud péhjendusi ning kisib vaja-

duse korral reitinguagentuurilt selgitusi ja/véi loob
tlhistamise pdhjuste tdiendavaid kategooriaid.

ESMA soovib juhtida tdhelepanu sellele, et andme-
baasis hoitakse Giksnes andmeid, mis ldbivad ulatus-
likud andmekogumisvahendi kontrollid (esimesel
tasandil 50 kontrolli ja teisel tasandil 50 kontrolli) ja
stistemaatilised taielikkuse kontrollid. Ainult need
andmed tehakse keskse teabehoidla kaudu [6puks
kattesaadavaks. Lisaks andmete kvaliteedi tagami-
sele kindlustavad need meetmed esitatud andmete
standardsuse, vorreldavuse ja ajalise jarjepidevuse.

Kui andmed labivad need esialgsed kontrollid ja sal-
vestatakse andmebaasi, korraldatakse pidevalt siht-
kontrolle, mis kindlustavad veelgi andmete jdrje-
pidevuse ja kvaliteedi. Neid andmeid ei vorrelda
siistemaatiliselt muude andmebaaside andmetega.
See piirang tuleneb otseselt asjaolust, et keskse
teabehoidla andmetel puuduvad Ghised tunnu-
sed. Nimetatud probleem lahendatakse Euroopa
reitinguandmebaasi ellurakendamisega, kuna
asjaomane regulatiivne tehniline standard sisaldab
néuet pidada vajaduse korral arvestust tilemaailm-
sete tunnuste alusel (nt juriidilise isiku tunnus, BIC,
ISIN-kood jmt).
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Lisaks tuleb markida, et ESMA vordleb aeg-ajalt ja
voimalust mééda oma andmeid muude andme-
baaside andmetega.

Keskne teabehoidla véimaldab tehniliselt reitingua-
gentuuridel ajakohastada oma varem esitatud and-
meid. Andmebaasis sdilitatakse nii vana kui ka uus
teave. ESMA tunnistab paranduste ja muudatustega
seotud teabe vaartust ning kaalub alternatiivseid
voimalusi sellise teabe avalikustamiseks Euroopa
reitinguandmebaasis.

Keskses teabehoidlas tehakse kvalitatiivsetest
andmetest kattesaadavaks muu hulgas reitingu-
agentuuri reitinguskaalad, kohustuste tditmatajat-
mise madratlused ja meetodite Ulevaade. Meeto-
dite Ulevaade peaks olema taielik ja sisaldama ka
muudatusi. Keskse teabehoidla puhul ei ole kunagi
kavandatud, et see peab sisaldama taielikku teavet
reitinguagentuuride meetodite kohta. Kasutajad
peaksid taieliku teabe saamiseks tutvuma reitingu-
agentuuride veebisaitidega. Kuigi reitinguagentuu-
ridelt ndutakse samasuguse teabe esitamist, ei ole
sisu Uhtlustamine moéttekas, sest kahjustaks ees-
marki kajastada reitinguagentuuride konkreetseid
madratlusi ja reitinguskaalasid.

Praegu avaldatakse keskses teabehoidlas ainult
koige ajakohasemad kvalitatiivsed andmed. ESMA
kaalub Euroopa reitinguandmebaasi véljato6tamise
kdigus véimalust avaldada kvalitatiivsetesse andme-
tesse varem tehtud muudatused.

ESMA tegeleb praegu oma veebisaidi imberkujun-
damisega. ESMA veebisaidi tulevane versioon peaks
tagama, et see teabeallikas vastab ESMA sidusriih-
made vajadustele nii esitatava teabe kui ka teabe
esitusviisi poolest. Plaanitud on uuendada Uldiselt
veebisaidi sisu, ajakohastada valiste dokumentide
loetelu ja muuta veebisait kasutusmugavamaks.
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Kuna ESMA piitab jatkuvalt suurendada avaldatava
teabe mahtu ja parandada selle kvaliteeti, avaldab
ta korraparaselt oma tegevusvaldkondadega seotud
teavet ning tema veebisaidil seni avaldatud teave
on kooskélas ESMA regulatiivsete kohustustega.

Jareldused ja soovitused

Vt ESMA vastus punktidele 20-30.

Vt ESMA vastus punktidele 35-40.

ESMA néustub selle soovitusega.

ESMA tunnistab, et tema hindamiste dokumen-
teerimist voiks parandada, nii et tehtud hindamise
toodokumendid sisaldaksid taielikke tdendusmater-
jale. See kindlustaks anallusi kontrolljdlje.

Vt ESMA vastus kommenteeritud kokkuvotte
VI punktile ja punktidele 41-55.

ESMA nodustub selle soovitusega.

Vt ESMA vastus kokkuvétte VIl punktile ja punkti-
dele 56-77.

67

ESMA ndustub osaliselt selle soovitusega.

ESMA ajakohastab vajaduse korral oma jarelevalve
juhendit ja kdsiraamatut, et lisada neisse saadud
teadmised ja kogemused.

ESMA on endiselt veendunud, et kdik tema uuri-
mistega seoses reitinguagentuuridele edastatud
jareldused ja otsused ning téendusmaterjalid on
pohjalikult dokumenteeritud.

ESMA tunnistab, et reitinguagentuuridelt saadud
korraparase teabe anallilsi arvestust voiks paran-
dada, ning tegeleb praegu nii tehtud analiidsi kui
ka tuvastatud riskide arvestustavade tdiustamisega.
Vottes arvesse, et registreeritud reitinguagentuu-
ride arv on endiselt piiratud, ei pea ESMA spetsiaal-
set IT-vahendit selles etapis vajalikuks.

Vt ESMA vastus kokkuvéotte VIII punktile ja punkti-
dele 78-86.

ESMA noustub osaliselt selle soovitusega.

ESMA jatkab pideva jarelevalve raames meeto-
ditest tuleneva riski korraparast hindamist ja
rakendab riskide tuvastamise korral spetsiaalseid
jarelevalvemeetmeid kooskdlas ESMA riskipbhise
lahenemisviisiga.

Vt ESMA vastus kokkuvétte VIII punktile ja punkti-
dele 87-89.
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ESMA nodustub osaliselt selle soovitusega.

ESMA jdtkab pideva jarelevalve raames voimaliku
huvide konfliktiga seotud riskide, sealhulgas reitin-
guagentuuride poolt krediidireitingu analtttikute
kauplemistegevuse ja finantstehingute seireks
kehtestatud meetmete ja kontrollide korraparast
hindamist ning rakendab riskide tuvastamise korral
spetsiaalseid jarelevalvemeetmeid kooskdlas ESMA
riskipdhise lahenemisviisiga.

Vt ESMA vastus punktidele 92-94.

Vt ESMA vastus punktidele 95-99.

ESMA ndustub osaliselt selle soovitusega.

ESMA tegeleb konkreetsete reitinguagentuuride
puhul tuvastatud puudustega oma jarelevalvevoli-

tuste ulatuses. Vajaduse korral ja kooskédlas reitingu-

agentuuride maarusega kaalutakse koikidele
reitinguagentuuridele avalikustamisnéuete kohta
lisajuhendite andmist.
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Vt ESMA vastus kokkuvotte X punktile ja punktidele
100-104.

ESMA nodustub selle soovitusega.

ESMA jdtkab pidevat dialoogi sidusriihmadega,

et teha kindlaks véimalused keskse teabehoidla
edasiarendamiseks, nii et see toetaks veelgi rohkem
selle kasutajate vajadusi.

Vt ESMA vastus punktidele 105-108.

ESMA noéustub selle soovitusega.

ESMA tegeleb praegu oma veebisaidi imberkujun-
damisega. Tulevases versioonis voetakse arvesse
selles soovituses tehtud parandusettepanekuid.
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Kokkuvote

EKP on saanud Euroopa Kontrollikoja esialgsete
tahelepanekute aruande kokkuvétte punkti V, aru-
ande punktid 35-40 ja punkti 111 ning soovib lisada
jargmised selgitused.

1

Esiteks on eurosiisteemil aluslepingutest tulenev
kohustus tagada, et eurosiisteemi laenuoperat-
sioonid tugineksid piisavale tagatisele.! Seega on
euroslsteemi krediidihindamisraamistik oluline
vahend euroslsteemi finantsriskide maanda-
miseks ja selle maaratlus on osa eurosiisteemi
tegevuslikust séltumatusest rahapoliitiliste ope-
ratsioonide teostamisel. Eurosiisteemi krediidi-
hindamisraamistikus maaratletud menetlused,
eeskirjad ja meetodid tagavad, et kdik eurosis-
teemi rahapoliitilistes operatsioonides tagatise-
na aktsepteeritavad varad vastavad korgetele
krediidistandarditele. Krediidihindamisraamistiku
aluseks olevaid satteid on selgitatud EKP suunises
(EKP/2014/60) euroslisteemi rahapoliitika raamisti-
ku rakendamise kohta (uuesti sdnastatud).?

Teiseks ei tugine eurosiisteem tagatise hindamisel
ainult Euroopa Vaartpaberiturujarelevalves regist-
reeritud neljale reitinguagentuurile. Nagu kontrol-
likoda on markinud punktis 37, votab eurosiisteem
arvesse andmeid, mis on saadud erinevatest
krediidihindamisstisteemidest, sh krediidikvali-
teeti hindavad asutused, reitinguvahendid, riikide
keskpankade krediidihindamisstisteemid ja panka-
desisesed reitingupodhised siisteemid. Reitingu-
vahenditena aktsepteeritakse lisaks méningaid
vdikeseid Euroopa reitinguagentuure, kes on re-
gistreeritud Euroopa Vadrtpaberiturujarelevalves.

Vt Euroopa Keskpankade Siisteemi ja Euroopa Keskpanga
pohikirja artikkel 18.1.

Kattesaadav aadressil https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/
pdf/oj_jol_2015_091_r_0002_et_txt.pdf. Tdiendavat teavet
eurosusteemi krediidihindamisraamistiku kohta saab EKP hiljuti
avaldatud trikisest ,The financial risk management of the
Eurosystem monetary policy operations” (inglise keeles) ja EKP
veebilehelt aadressil http://www.ecb.europa.eu/mopo/assets/
risk/ecaf/html/index.en.html.
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Kolmandaks tuleb markida, et eurosiisteemi
krediidihindamisraamistik on avatud tdiendavatele
reitinguagentuuridele, kui nad taotlevad sellelt
vastuvoetavaks tunnistamist ja vastavad vajalikele
krediidikvaliteedi miinimumnouetele. Euross-
teemi krediidihindamisraamistiku vastuvdetavus-
kriteeriumide eesmark on tagada, et uus siisteem
sobiks eurosilisteemi rahapoliitiliste operatsiooni-
de teostamiseks. See kaitseb eurosiisteemi finants-
riskide eest ja loob vordsed tingimused erineva-
tele siisteemidele, mille kaudu euroslisteem saab
teavet krediidikvaliteedi kohta. Siinkohal tegutseb
eurosiisteem krediidireitingute kasutajana, mitte
seadusandja voi jarelevalvajana.

Vastuvdetavaks tunnistamise protsessi kdigus
kontrollitakse muu hulgas kvaliteeti ning seda, kas
hélmavus on piisav, et tagada euroslsteemi kredii-
dihindamisraamistiku tdhus rakendamine. Lisaks
vOetakse arvesse vastavat diguslikku olukorda.
Naiteks kriteeriumid, mille alusel reitinguagen-
tuure tunnustatakse krediidikvaliteeti hindavate
asutustena? hdlmavad jargmisi ndudeid:

a) krediidikvaliteeti hindavad asutused peavad
olema Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve
poolt tunnustatud voi seal registreeritud koos-
kélas maarusega (EU) nr 1060/2009 ja

b) krediidikvaliteeti hindavad asutused peavad
eurosusteemi krediidihindamisraamistiku t6-
husa rakendamise tagamiseks taitma teatavaid
operatsioonilisi nbudeid ja tagama asjakohase
hélmavuse.

Eelkdige soltub krediidikvaliteeti hindava asutuse
esitatud krediidikvaliteedi hinnangu kasutamine
sellest, kas neid hinnanguid kasitlev teave on eu-
roslisteemi jaoks kattesaadav. Lisaks on vaja teavet,
mille abil vorrelda ja seostada krediidihinnanguid
eurosiisteemi krediidikvaliteedi astmetega ning
jalgida hindamisstisteemi toimivust. Seega taidab
eurosiisteem krediidikvaliteeti hindavate asutuste
suhtes hoolsuskohustust, tuginedes Euroopa Vaart-
paberiturujarelevalve t66le, kuid minnes ménes
valdkonnas veel kaugemale. Kuna siseressursid

on piiratud, peab eurosiisteem tagama, et nende
reitinguagentuuride kasutamine eurosiisteemi
rahapoliitika raamistiku rakendamisel oleks téhus.

3 Vtsuunise EKP/2014/60 artikkel 120.


https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/oj_jol_2015_091_r_0002_en_txt.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/oj_jol_2015_091_r_0002_en_txt.pdf
http://www.ecb.europa.eu/mopo/assets/risk/ecaf/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/mopo/assets/risk/ecaf/html/index.en.html
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Samuti tuleb markida, et nii eurostisteemi krediidi-
hindamisraamistikku kui ka reitinguagentuuride
esitatud teabega seotud hoolsuskohustust on
viimastel aastatel tdiendatud. See on kooskélas
EKP eesmdrgiga rakendada finantsstabiilsuse
ndukogu pohimaotteid, et vahendada tuginemist
valisreitingutele.*

- Neljandaks méjutab reitinguagentuuride juurde-
paasu turule mitu tegurit, millest eurostisteemi
krediidihindamisraamistiku tunnustus on vaid vdike
osa. Seda on votnud teadmiseks ka kontrollikoda,
viidates erinevatele teguritele, mis muudavad
krediidireitinguturule sisenemise keeruliseks (punkt
35), ja Euroopa Parlamendi algatustele uurida voi-
malust luua Euroopa reitinguagentuuride vorgustik
(punkt 36). Euroopa Komisjoni aruandes sellise
vorgustiku otstarbekuse kohta toodi valja mitu
takistust ning asjaolu, et praeguseid tingimusi ar-
vesse vottes puudub tédstusharu esindajate toetus
vaiksemate reitinguagentuuride mistahes vormis
vorgustiku loomisele.®

Naiteks ei hdlma kontrollikoja kontrollidiguse ulatus
seda, kui pangad kasutavad krediidireitinguid
kapitalinbuete eesmargil. Praegu ndib, et vastav
Euroopa Liidu liikmesriik kasutab pankade kapitali-
nduete eesmargil piiratud arvu reitinguagentuure
(sageli on neid kolm).¢ Ainult siis, kui kapitalinduete
maaruse (CRR) rakenduslikud tehnilised standardid’
on vastu voetud,® voib kasutada koiki

4 Vtnditeks finantsstabiilsuse néukogu, ,Principles for Reducing
Reliance on CRA Ratings”, oktoober 2010, kdttesaadav aadressil

http://www financialstabilityboard.org/publications/r_101027.pdf.

5 VtEuroopa Parlamendile ja néukogule esitatud komisjoni
aruanne vdiksemate reitinguagentuuride vérgustiku
otstarbekuse kohta ELis (COM(2014) 248 (final)), kattesaadav
aadressil http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2014/
ET/1-2014-248-ET-F1-1.Pdf.

6 Vtliikmesriikide tunnustatud reitinguagentuuride loetelu
aadressil www.eba.europa.eu/documents/10180/585167/ecai_
recognition.xls.

7 VtEuroopa Parlamendi ja ndukogu 26. juuni 2013. aasta maarus
(EL) nr 575/2013, krediidiasutuste ja investeerimistihingute
suhtes kohaldatavate usaldatavusnéuete kohta.

8 Vtrakenduslike tehniliste standardite eeln6u krediidikvaliteeti
hindavate asutuste antud hinnangutele vastavate
krediidikvaliteedi astmete maaramise kohta kooskdlas maaruse
(EL) nr 575/2013 artikli 136 I6igetega 1 ja 3 (kapitalinduete
maarus, CRR). Vaartpaberistamise positsioonide kohta vt
rakenduslike tehniliste standardite konsultatsioonidokument
»,Mapping of ECAls Credit Assessments” (EBA/CP/2015/08).

Vt lisaks rakenduslike tehniliste standardite eelnéu
krediidikvaliteeti hindavate asutuste antud krediidihinnangute
allutamisest krediidikvaliteedi astmete objektiivsele skaalale
kooskélas direktiivi 2009/138/EU (Solventsus II) artikliga 109a.
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Euroopa Vaartpaberijarelevalves registreeritud
voi selle poolt tunnustatud reitinguagentuure
kapitalinbuete eesmargil, jargides standard-
meetodit. Samasugust ldhenemist jargitakse
kindlustusseltside puhul vastavalt Solventsus I
direktiivile.” EKP kaalub nende regulatiivsete
muutuste moju reitinguagentuuride turule,
eelkdige seoses krediidireitingute kvantiteedi ja
kvaliteediga.

| osa. Registreerimine ja reitingu-
agentuuride kontroll

Eurosiisteem aktsepteerib mitut reitinguvahendit,
sealhulgas moningaid vaikseid Euroopa reitingu-
agentuure, eeldusel et need vastavad kindlatele
vastuvoetavuskriteeriumidele™. Tunnustatud rei-
tinguvahendite arimudel on keskendunud mitte-
finantsettevotetele antud hinnangutele. Seda
aktsepteerib ka euroslisteem.

Eurosiisteem aktsepteerib reitinguagentuure, keda
Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve tunnustab voi
kes on seal registreeritud krediidikvaliteeti hin-
dava asutusena vadi reitinguvahendina, kui need
agentuurid aitavad kaasa eurosiisteemi krediidi-
hindamisraamistiku tdhusale rakendamisele seo-
ses rahapoliitiliste operatsioonidega (vt eespool).
Siinkohal ei tegutse eurosiisteem seadusandja voi
jarelevalvajana."

9 VtEuroopa Parlamendi ja ndukogu 25. novembri 2009. aasta
direktiiv 2009/138/EU kindlustus- ja edasikindlustustegevuse
alustamise ja jatkamise kohta (Solventsus II).

10 Vt suunise EKP/2014/60 artikkel 124 ja https://www.ecb.europa.
eu/pub/pdf/other/acceptancecriteriaratingtools201505.en.pdf.

11 Suunise EKP/2014/60 artikli 119 16ige 4 satestab selgelt,
et ,Euroslisteem avaldab teabe aktsepteeritavate
krediidihindamissiisteemide kohta koos oma eurostisteemi
krediidioperatsioonidega, kuid ei vastuta aktsepteeritavate
krediidihindamisslisteemide hinnangu eest.".


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/acceptancecriteriaratingtools201505.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/acceptancecriteriaratingtools201505.en.pdf
http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_101027.pdf
http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2014/ET/1-2014-248-ET-F1-1.Pdf
http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2014/ET/1-2014-248-ET-F1-1.Pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/585167/ecai_recognition.xls
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/585167/ecai_recognition.xls
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Lisaks ei thti vaide, et ,USA Foderaalreserv akt-
septeerib kdigi kiimne SECi poolt registreeritud
reitinguagentuuri reitinguid”, EKP-le teadaolevate
andmetega. Siinkohal tuleb maérkida, et Fode-
raalreservi Siisteem ei avalikusta, milliseid reitin-
guagentuure ta kasutab tagatiste kolblikkuse ja
kasitlemise maaramisel. Erandiks oli tahtajaliste
varaga tagatud vaartpaberite krediidikorraldus
(Term Asset-Backed Securities Loan Facility, TALF),
mille kohta Foderaalreserv avalikustas oma néuded,
mis muu hulgas hélmasid varaga tagatud vaartpa-
berite reitingumeetodit ja piisavat kogemust (antud
asjakohaste avalike reitingute miinimumarv). Lisaks
pidi reitinguagentuur olema registreeritud vaartpa-
berijarelevalves kui riiklikult tunnustatud statistiliste
reitingute organisatsioon (Nationally Recognized
Statistical Rating Organization).”? Vaatamata erine-
vustele Ameerika Uhendriikide ja euroala rahapolii-
tika raamistike rakendamises ning reitinguagentuu-
ride diguslikus

ja turuolukorras, on neis nduetes méningaid
eurosusteemi nduetega sarnaseid tegureid.

Eespool toodud selgitusi arvestades leiab EKP, et
oleks olnud kasulik, kui kontrollikoja audit oleks
kajastanud erinevaid tegureid, mis mojutavad
vaikeste reitinguagentuuride turgu, millest eurosiis-
teemi krediidihindamisraamistik on vaid tks aspekt.

Jareldused ja soovitused

Vt EKP markused kokkuvéotte punkti V kohta.

12 Vt Foderaalreservi Slisteemi juhatuse maaruse A artikli 201.3
|6ike e punkt 1, aadressil https:/www.frbdiscountwindow.org/
en/Pages/General-Information/Regulation-A-Federal-Reserve-
Board-Governors.aspx.
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IV osa. Avalikustamine

Vastuseks finantskriisile on reitinguagentuuride
maaruse 1060/2009 abil marksa paranenud labi-
paistvus vastavalt reitinguagentuuride tegutsemi-
sele Euroopa turul. Eelkdige on suurenenud
krediidireitingute, reitingu andmise metoodikate
ning registreeritud ja tegevusloa saanud reitingu-
agentuuride varasemate tegevusandmete labipaist-
vus. Ehkki viisid, kuidas reitinguagentuurid teavet
avalikustavad, vdivad erineda, tdidavad reitingu-
agentuurid Uldiselt maarusest 1060/2009 tulenevaid
avalikustamiskohustusi. Vajaduse korral voib maa-
ruse 1095/2010 artikli 16 kohaselt kaaluda varianti,
mille kohaselt Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve
annab reitinguagentuuridele taiendavaid suuniseid
avalikustamisnduete kohta, et parandada reitingu-
agentuuride Uldisi avalikustamistavasid.

Reitinguagentuuride madaruse 1060/2009 eesmark
on saavutada tasakaal reitingu andmise metoodikat
kasitleva vajaliku teabe avalikustamise ja reitingu-
agentuuride arisaladusena kasitletava teabe kaits-
mise vahel.

Et kasutajad saaksid rakendada piisavaid hoolsus-
meetmeid, peab Euroopa Vaartpaberiturujarele-
valve avaldama lisaks reitingute andmise metoodika
teabele ka teabe reitinguagentuuride varasemate
tegevusandmete kohta. See lihtsustab ka investori-
tel piisavate hoolsusmeetmete rakendamist.
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Oluline on, et kooskdlas maaruse 1060/2009
artikliga 23 ei méjuta liikmesriigi ametiasutused
reitingute andmise metoodika sisu. Vajaduse korral
voib maaruse 1095/2010 artikli 16 kohaselt kaaluda
varianti, mille kohaselt Euroopa Vaartpaberituruja-
relevalve annab reitinguagentuuridele taiendavaid
suuniseid, et parandada krediidireitingute andmise
metoodika esitusviisi ja muuta eri reitinguagentuu-
ride metoodikate vordlemine lihtsamaks.

Jareldused ja soovitused

Reitinguagentuuride mdarus 1060/2009 on paran-
danud Euroopa turul tegutsevate reitinguagen-
tuuride tegevuse labipaistvust. Nende lle teostab
téhusat jarelevalvet Euroopa Vaartpaberiturujarele-
valve (ESMA). Kénealused normid on parandanud
krediidireitingute ja reitingu andmise metoodikate
l[abipaistvust ning tanu krediidireitingute varasemat
dinaamikat kasitleva teabe avaldamisele ESMA hal-
latavas keskses teabehoidlas on kasutajad piisavate
hoolsusmeetmete rakendamisel praegu palju pare-
mas olukorras. Lisaks soovitakse uute normide abil
vahendada seda, et investorid tuginevad Uksnes ja
mehaaniliselt vlistele krediidireitingutele.



KUST SAAB ELi VALJAANDEID?

Tasuta véljaanded:

«  Uksikeksemplarid:
EU Bookshopi kaudu (http://bookshop.europa.eu);

rohkem eksemplare ning plakatid ja kaardid:

Euroopa Liidu esindustest (http://ec.europa.eu/represent_et.htm),
delegatsioonidest vdljaspool ELi (http://eeas.europa.eu/delegations/index_et.htm),
kasutades Europe Direct'i teenistust (http://europa.eu/europedirect/index_et.htm)
voi helistades infotelefonile 00 8006 7 8 9 10 11 (kdikjalt EList helistades tasuta) (*).

(*)  Antav teave on tasuta nagu ka enamik kdnesid (v.a méne operaatori, hotelli ja telefonikabiini puhul).
Tasulised véljaanded:

«  EU Bookshopi kaudu (http://bookshop.europa.eu).




2008. aasta finantskriis juhtis tahelepanu
reitinguagentuuride rollile ja nende poolt
finantsturgudele avaldatavale méjule. Sel ajal oli
reitinguagentuuride tegevust Euroopas vaga vahe
reguleeritud. 2011. aastal asutati Euroopa
Vaartpaberiturujarelevalve (ESMA), et reitinguagentuure
registreerida ning nende lile seiret ja jarelevalvet teha.
Kdesolevas aruandes uuritakse, kas ESMA on suutnud end
edukalt ELi reitinguagentuuride jarelevalveasutusena
kehtestada. Kontrollikoja jarelduse kohaselt on ESMA
rajanud jarelevalveks tugeva aluse, kuid selle eeskirjad ja
suunised ei ole veel taielikud ning edaspidi vajavad
kasitlemist mitu olulist riski.

EUROOPA
KONTROLLIKODA

Vdljaannete talitus
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