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1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

Informacje ogéine
Wstep

Przez agencje ratingowa EuroRating ("agencja", "EuroRating") nalezy rozumieé spotke
dziatajgcg pod firmg EuroRating spdtka z ograniczong odpowiedzialnos$cig, z siedzibag
w Warszawie (Polska), zarejestrowang przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000431943;
miedzynarodowy kod LEI 25940027QWS5GMO74003.

Podstawowg zasada, jaka kieruje sie agencja ratingowa EuroRating jest zapewnianie
niezaleznosci, obiektywizmu oraz jak najwyzszej jakosci i wiarygodnosci wystawianych przez

agencje ratingdw kredytowych.

EuroRating wystawia ratingi kredytowe wytgcznie w zakresie oceny wiarygodnosci finansowej
przedsiebiorstw i instytucji finansowych. Agencja ratingowa EuroRating nie prowadzi oceny
wiarygodnosci finansowej rzaddéw, samorzaddéw oraz strukturyzowanych instrumentéw

finansowych.

Agencja ratingowa EuroRating, oraz jej udziatowcy, nie sg powigzani w sposéb formalny
lub nieformalny z jakimikolwiek wtadzami painstwowymi, samorzgdowymi, ani tez z zadnymi

organizacjami biznesowymi badz politycznymi.

Niezaleznos$¢, obiektywizm oraz wiarygodnosé wystawianych przez EuroRating ratingéw
kredytowych zapewniaé¢ majg wdrozone i obowigzujgce w agencji procedury i regulacje

wewnetrzne, w tym niniejszy Kodeks Postepowania.

Kodeks Postepowania dotyczy dziatalnosci agencji ratingowej EuroRating w zakresie ratingu
kredytowego. Dotyczy on przy tym wystawiania przez EuroRating zaréwno ratingow

o charakterze publicznym, jak i prywatnym oraz ratingéw zamdwionych i niezamdwionych.

Niniejszy Kodeks Postepowania odzwierciedla wytyczne zawarte we wzorcowym kodeksie
(Code of Conduct Fundamentals For Credit Rating Agencies), opracowanym dla agencji
ratingowych przez Miedzynarodowg Organizacje Komisji Papierow Wartosciowych (I0SCO).
Niewielkie odstepstwa niniejszego Kodeksu Postepowania agencji ratingowej EuroRating
od wytycznych wzorcowego kodeksu 10SCO, uwzgledniajace specyfike dziatalnosci

prowadzonej przez EuroRating, zostaty wyszczegdlnione w sekcji VIl niniejszego Kodeksu.

EuroRating 3



Kodeks Postepowania agencji ratingowej EuroRating

B.

Definicje

Pojecia uzyte w niniejszym Kodeksie Postepowania majg nastepujgce znaczenie:

1.8.

1.9.

1.10.

1.11.

1.12.

1.13.

1.14.

1.15.

"Rating" lub "Rating kredytowy" oznacza ocene zdolnosci kredytowej podmiotu lub

zobowigzania finansowego, wyrazong za pomoca ustalonej i zdefiniowanej skali ratingowe;.

"Rating publiczny" |lub "Rating o charakterze publicznym" oznacza rating, ktéry zostat
(lub ma zostaé) podany przez EuroRating do wiadomosci publicznej. Przez opublikowanie
ratingu (podanie informacji o nim do wiadomosci publicznej) rozumie sie w szczegdlnosci
umieszczenie przez EuroRating stosownej informacji w serwisie internetowym agencji lub

wystanie komunikatu prasowego do agencji informacyjnej badz bezposrednio do medidw.

"Rating niepubliczny" oznacza rating niepodawany do publicznej wiadomosci, ktory

udostepniany jest jedynie ograniczonemu gronu odbiorcéw (np. subskrybentom).

"Rating prywatny" oznacza rating niepodawany do publicznej wiadomosci, ktory
udostepniany jest tylko ocenianemu podmiotowi badZ powigzanym z nim stronom trzecim lub

podmiotowi niepowigzanemu zlecajgcemu wystawienie takiego ratingu.

"Uzytkownik ratingu" lub "uzytkownik" oznacza wszystkich uczestnikdw rynku oraz wszystkie
inne osoby, ktére mogg w jakikolwiek sposdb wykorzystywaé ratingi kredytowe, informacje o
ratingach kredytowych oraz raporty wystawiane przez agencje ratingowgq EuroRating lub inne

agencje ratingowe.

"Oceniany podmiot" oznacza przedsiebiorstwo Ilub instytucje finansowg, ktérych
wiarygodnos$¢ finansowa (ryzyko kredytowe) jest oceniane przez EuroRating i ktéremu agencja

wystawia lub zamierza wystawié rating kredytowy.

W przypadku wystawiania przez EuroRating osobnych ratingéw dla ogdlnego ryzyka
kredytowego ocenianego podmiotu lub dla poszczegdlnych rodzajow jego zobowigzan lub
emitowanych przez niego papieréw wartosciowych, pojecie "oceniany podmiot" odnosi sie

takze do tychze jego zobowigzan badz papieréw wartosciowych.

"Oceniane zobowiazanie" oznacza instrument finansowy w postaci diuznego papieru
wartosciowego, zobowigzania kredytowego, pozyczki lub innego podobnego produktu lub

transakgcji, z ktérym wigze sie nieodtgczne ryzyko kredytowe.

"Analityk" lub "analityk ratingowy" oznacza, w kontekscie wystawiania przez EuroRating
ratingdw kredytowych poszczegdlnym podmiotom, pracownika zatrudnionego w agencji
ratingowej EuroRating, ktéry bierze udziat w procesie ratingowym (w tym w zatwierdzaniu
ratingow) lub osobe niezwigzang z agencjg umowa o prace, ktéra bierze udziat w procesie

ratingowym.
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1.16.

1.17.

1.18.

1.19.

1.20.

1.21.

1.22.

"Proces ratingowy" oznacza wszelkie czynnosci podjete przez EuroRating w zwigzku
z podejmowaniem dziatan ratingowych, w tym miedzy innymi wybdr i przydzielenie
poszczegdlnych analitykdw do pracy nad danym ratingiem, zastosowanie metodologii
ratingowej, czynnosci decyzyjne (np. dziatanie komitetu ratingowego), interakcje z ocenianym
podmiotem i powigzang strong trzecig oraz, w stosownych przypadkach, publikacja ratingu
kredytowego publicznie lub wsréd subskrybentéow. Obejmuje to réwniez zatwierdzanie

takiego ratingu oraz dziatania ratingowego oraz pdzniejszy jego monitoring.

"Dziatanie ratingowe" oznacza wystawienie ratingu kredytowego po raz pierwszy,
podwyzszenie istniejgcego ratingu kredytowego, obnizenie istniejgcego ratingu kredytowego
(w tym do kategorii niewyptacalnosci), potwierdzenie istniejgcego ratingu kredytowego,
wycofanie badz zawieszenie ratingu kredytowego oraz przypisanie lub zmiane perspektywy

ratingowej oraz innych atrybutéw dla danego ratingu.

"Komitet Ratingowy" oznacza zespdt osdb (lub oficjalne zebranie stuzbowe takich osdéb)
powotanych przez EuroRating do zatwierdzania ratingdw kredytowych lub innych dziatan
ratingowych podejmowanych przez agencje w stosunku do ocenianego podmiotu lub

zobowigzania.

"Dziatalnos¢ ratingowa" oznacza dziatalnos$é prowadzong przez agencje ratingowg EuroRating

w zakresie wystawiania ratingéw kredytowych.

"Metodologia ratingu kredytowego" oznacza procedure, za pomocg ktérej EuroRating ustala
ratingi kredytowe. Dotyczy to informacji, ktére nalezy poddac¢ analizie w celu ustalenia ratingu
kredytowego oraz strukture analizy wykorzystywang do okreslenia ratingu kredytowego,
w tym modele, metryki, zatozenia, kryteria lub inne czynniki ilosciowe lub jakosciowe, ktdre

maja byé wykorzystane do okreslenia ratingu kredytowego.

"Dziatalnos¢ dodatkowa" oznacza rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez agencje ratingowa

EuroRating inny niz dziatalnos¢ ratingowa.

"Informacja poufna” lub "informacja o charakterze poufnym" okreslone w sposéb precyzyjny
informacje, ktére nie zostaty podane do wiadomosci publicznej, dotyczace, bezposrednio lub
posrednio, jednego lub wiekszej liczby emitentéw Iub jednego lub wiekszej liczby
instrumentéw finansowych, a ktére w przypadku podania ich do wiadomosci publicznej
miatyby prawdopodobnie znaczacy wptyw na ceny tych instrumentéw finansowych lub na

ceny powigzanych pochodnych instrumentdéw finansowych. Do takich informacji naleza:

a) nieupublicznione jeszcze ratingi kredytowe, perspektywy ratingowe oraz informacje ich

dotyczace;

b) informacje powierzone EuroRating w poufnosci przez oceniany podmiot.
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1.23.

1.24.

1.25.

1.26.

1.27.

1.28.

1.29.

1.30.

"Pracownik" oznacza kazdg osobe pracujacg dla EuroRating w petnym badz czesciowym
wymiarze godzin lub tymczasowo, w tym kazdg osobe pracujacg jako wykonawca, pod

warunkiem, ze taki wykonaweca jest zaangazowany w proces ratingowy.

"Cztonek najblizszej rodziny" oznacza:

a) matzonka lub partnera uznawanego zgodnie z prawem krajowym za rdwnowaznego

z matzonkiem;
b) dziecko bedace na utrzymaniu zgodnie z prawem krajowym;

c) cztonka rodziny, ktéry w dniu danej transakcji pozostaje we wspdlnym gospodarstwie

domowym przez okres co najmniej roku; lub

d) osobe prawng, grupe przedsiebiorstw lub spdtke osobowg, w ktorej obowigzki zarzadcze
petni osoba petnigca obowigzki zarzadcze lub osoba, o ktérej mowa w lit. a), b) lub c),
nad ktéra osoba taka sprawuje posrednig lub bezposrednig kontrole, ktéra zostata
utworzona, by przynosi¢ korzysci takiej osobie, lub ktdrej interesy gospodarcze s3

W znacznym stopniu zbiezne z interesami takiej osoby.

"Papier wartosciowy" oznacza jakiekolwiek udziaty we wtasnosci podmiotéw gospodarczych,
akcje, obligacje, krdtkoterminowe papiery dtuzine, skrypty dtuzne lub jakiekolwiek inne
instrumenty finansowe zwyczajowo okreslane papierami wartosciowymi; a takze instrumenty

pochodne (w tym kontrakty terminowe i opcje) oparte na tych papierach wartosciowych.

"lOSCO" oznacza Miedzynarodowa Organizacje Komisji Papieréw Wartosciowych

(International Organization of Securities Commissions).

"Kodeks 10SCO" oznacza wzorcowy dokument kodeksu postepowania dla agencji
ratingowych, pod nazwa "Code of Conduct Fundamentals For Credit Rating Agencies",

opublikowany przez 10SCO.

"Serwis internetowy agencji ratingowej EuroRating" oznacza gtéwng witryne internetowg
prowadzong (i posiadang) przez EuroRating, dostepng pod nastepujgcym adresem:
www.EuroRating.com. Niniejszy Kodeks Postepowania oraz inne najwazniejsze regulacje

wewnetrzne agencji ratingowej EuroRating udostepniane sg w serwisie internetowym agencji.

"Jednostka stowarzyszona" oznacza podmiot, ktéry bezposrednio lub posrednio kontroluje,
jest kontrolowany przez inny podmiot lub znajduje sie pod wspdlng kontrolg z innym

podmiotem.

"Powigzana strona trzecia" oznacza inicjatora, organizatora, sponsora, jednostke obstugujaca
lub inng strone wspodtpracujgcy z agencja ratingowa w imieniu ocenianego podmiotu, w tym
kazdg osobe bezposrednio lub posrednio powigzang z tym ocenianym podmiotem poprzez

kontrole.
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2.1.

2.2.

2.3.

2.4.

2.5.

2.6.

2.7.

Jakos¢ i uczciwosé procesu ratingowego
Jakos¢ procesu ratingowego

EuroRating wypracowuje i wdraza pisemne procedury majgce na celu zapewnienie,
ze ratingi wystawiane przez agencje wystawiane s3 na podstawie gruntownej
i szczegbdtowej analizy wszelkich informacji dostepnych agencji, zgodnie z opublikowang

metodologia ratingowa agencji EuroRating.

Metodologie ratingowe wykorzystywane przez EuroRating powinny by¢ opracowane dla
kazdego rodzaju podmiotu i zobowigzania, dla ktérego EuroRating wystawia ratingi oraz
powinny zapewniaé, ze przeprowadzane analizy oraz proces ratingowy sg odpowiednio
rygorystyczne i prowadzone w sposéb systematyczny, a takie ze (gdzie jest to mozliwe)

wystawiane ratingi mogg podlegac obiektywnej walidacji bazujgcej na danych historycznych.

Analizy i oceny wiarygodnosci kredytowej, a takze dziatania ratingowe bazujg na kryteriach
i metodologiach ratingowych obowigzujgcych w danym momencie w agencji ratingowej
EuroRating. Analitycy zaangazowani w proces ratingowy powinni stosowa¢ odpowiednie
kryteria i metodologie w sposéb konsekwentny, zgodnie z zasadami obowigzujgcymi
w agencji. EuroRating okre$la znaczenie kazdej kategorii swojej skali ratingowej
i konsekwentnie stosuje te kategorie we wszystkich rodzajach ocenianych podmiotéw

i zobowigzan.

EuroRating okresla znaczenie kazdej kategorii na swojej skali ratingowe] oraz konsekwentnie
stosuje te kategorie we wszystkich klasach ocenianych podmiotéw i zobowigzan, do ktérych

odnosi sie dana skala ratingowa.

Ratingi s3 wystawiane przez agencje ratingowa EuroRating, a nie przez poszczegdlnych
analitykéw zatrudnionych przez agencje i sg zatwierdzane przez Komitety Ratingowe.
EuroRating angazuje do Komitetéw Ratingowych osoby, ktére indywidualnie lub zbiorowo
majg odpowiednig wiedze i doswiadczenie, aby wystawi¢ wiarygodny rating dla ocenianego

podmiotu danego typu.

Ratingi odzwierciedlajg wszystkie informacje (ktére odnosza sie do ocenianych podmiotéw)
znane analitykom (oraz cztonkom odpowiednich Komitetow Ratingowych) zgodnie
z kryteriami i metodologiami ratingowymi obowigzujgcymi w agencji. Dlatego EuroRating
ustanowit procedury zapewniajgce, ze ratingi kredytowe i powigzane raporty, ktdre

rozpowszechnia, opierajg sie na doktadnej analizie wszystkich takich informacji.

EuroRating przechowuje i archiwizuje wewnetrzng dokumentacje przez odpowiednio dtugi
czas, w celu zapewnienia ciggtosci procesu ratingowego oraz umozliwienia weryfikacji jakosci
wystawionych ratingdw, zgodnie z obowigzujgcymi w agencji regulacjami wewnetrznymi

dotyczacymi zasad przechowywania dokumentacji oraz z odpowiednimi przepisami prawa.
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2.8.

2.9.

2.10.

2.11.

2.12.

EuroRating wdraza odpowiednie srodki, majgce na celu unikanie wystawiania ratingow badz
publikacji raportéw, ktére mogtyby zawiera¢ mylne informacje, lub ktére mogtyby

wprowadzaé w btgd, odnosnie wiarygodnosci kredytowej ocenianych podmiotéw.

EuroRating unika wystawiania ratingdw kredytowych podmiotom lub zobowigzaniom, co do

ktdrych nie posiada odpowiednich informacji, wiedzy i doswiadczenia.

EuroRating posiada i przeznacza odpowiednie $rodki, aby zapewni¢ wysokg jako$¢ wszystkich
wystawianych ratingdw. W trakcie decydowania czy rozpoczynaé lub kontynuowaé ocene
ratingowg poszczegdlnych podmiotow EuroRating ocenia, czy jest w stanie zapewni¢ personel
o odpowiednich kwalifikacjach, aby wystawi¢ wiarygodng ocene ratingowg, a takze czy
personel ten bedzie miat dostep do wystarczajacego zakresu informacji potrzebnych

do wystawienia takiego ratingu.

EuroRating stosuje odpowiednie srodki, aby pozyskiwac i zapewnia¢ wystarczajgcy zakres

i odpowiednig jakos¢ informacji, ktore mogg stuzyé wystawianiu wiarygodnych ratingéw.

Jezeli ocena ratingowa dotyczy podmiotu lub instrumentu finansowego, dla ktérego dostepne
sg bardzo ograniczone dane historyczne, EuroRating informuje w wyrazny sposéb

0 ograniczeniach wiarygodnosci wystawionego ratingu.

EuroRating posiada niezalezng od linii biznesowych oraz formalnie wyodrebniong funkcje
do spraw przegladu, odpowiedzialng za przeprowadzanie rygorystycznych, formalnych oraz
okresowych przeglagdéw modeli i metodologii ratingowych stosowanych przez agencje, a takze
za dokonywanie znaczacych zmian w tych modelach i metodologiach. Funkcja do spraw
przegladu jest réwniez odpowiedzialna za weryfikacje czy jest mozliwe wystawienie ratingu
kredytowego dla rodzaju podmiotu lub zobowigzania, ktdre istotnie rdznig sie od podmiotow

lub zobowigzan, ktére obecnie ocenia agencja.

EuroRating podejmuje odpowiednie kroki, aby budowaé zespoty analitykdw oraz
Komitety Ratingowe w sposdb zapewniajacy ciggtos¢ proceséw ratingowych, a takze aby
unikac stronniczosci przy wystawianiu ratingéw.

EuroRating zapewnia odpowiedni personel oraz zasoby finansowe do prowadzenia
monitoringu i weryfikacji wystawionych ratingow.

Z wyjatkiem ocen ratingowych, dla ktérych wyraznie stwierdzone jest, iz nie beda
w poéziniejszym okresie weryfikowane, EuroRating monitoruje w sposdb ciaggly oraz
przeprowadza weryfikacje wszystkich wystawionych ratingéw poprzez:

a) regularng ocene wiarygodnosci kredytowej ocenianych podmiotow;

b) inicjowanie procesu weryfikacji przyznanego ratingu w przypadku pozyskania informacji

dotyczgcych posrednio lub bezposrednio ocenianego podmiotu, mogacych miec istotny
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2.13.

2.14.

2.15.

2.16.

2.17.

2.18.

wptyw na ocene jego wiarygodnosci kredytowej (w tym mogacych skutkowad
zawieszeniem lub wycofaniem ratingu), zgodnie ze stosowang przez EuroRating

metodologig;

c) dokonywanie przegladu wptywu zmiany metodologii ratingu kredytowego, modeli lub

kluczowych zatozen ratingowych na wystawione ratingi kredytowe;

d) okresowq aktualizacje wystawionego ratingu, opartg na wynikach biezgcej oceny
wiarygodnosci kredytowej poszczegdélnych podmiotéw,

e) wykorzystanie catego zdobytego doswiadczenia.

EuroRating ustanowit wewnetrzne procedury, ktére jasno okreslajg zasady dotyczace
rozpowszechniania ratingéw kredytowych, ktére sg wynikiem lub przedmiotem dziatan
ratingowych i zwigzanych z nimi raportéw, a takze okreslajg, kiedy rating kredytowy zostanie

wycofany.

Uczciwosé procesu ratingowego

EuroRating oraz pracownicy agencji postepuja w sposdb uczciwy wobec ocenianych

podmiotdéw, powigzanych stron trzecich oraz uzytkownikéw ratingow.

Pracownicy agencji przestrzegajg wysokich standardow uczciwosci i etyki. EuroRating

nie zatrudnia oséb, w stosunku do ktdrych istniejg dowody naruszania zasad uczciwosci.

EuroRating oraz pracownicy agencji nie dajg (w sposéb bezposredni ani w formie sugestii)
jakichkolwiek zapewnien Ilub gwarancji okreslonego poziomu ratingu lub dziatania
ratingowego przed przeprowadzeniem oceny ratingowej oraz zatwierdzeniem jej przez

odpowiedni Komitet Ratingowy, zgodnie z obowigzujgcg w agencji metodologig.

Nie wyklucza to opracowania przez EuroRating wstepnych szacunkéw, w zgodzie z zapisami
punktu 2.18.

EuroRating i jego pracownicy nie mogg skfada¢ obietnic ani pogréozek dotyczacych
potencjalnych dziatan w zakresie ratingu kredytowego w celu wywarcia wptywu na oceniane
podmioty powigzane strony trzecie lub subskrybentéw, aby ptacili za ratingi kredytowe lub

inne ustugi.

EuroRating i jego pracownicy nie proponujg ani nie doradzajg w sprawach dotyczgcych
dziatalnosci ocenianych podmiotéw lub powigzanych stron trzecich, ktére mogtyby mieé
wptyw na rating kredytowy ocenianego podmiotu lub zobowigzania, w tym miedzy innymi
nie proponujg i nie doradzajg w sprawach dotyczacych struktury korporacyjnej lub prawnej,
aktywow i pasywow, operacji biznesowych, planéw inwestycyjnych, linii finansowania,
taczenia jednostek gospodarczych oraz tworzenia strukturyzowanych produktéw

finansowych.
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2.19.

2.20.

EuroRating ustanawia, utrzymuje, dokumentuje i egzekwuje polityki, procedury i kontrole

majace na celu zapewnienie, ze EuroRating i jego pracownicy przestrzegajg Kodeksu

Postepowania oraz obowigzujgcych przepiséw prawa i regulacji.

a) EuroRating powotuje Komoérke ds. nadzoru zgodnosci z prawem, odpowiedzialng
za monitorowanie i przeglad przestrzegania przez EuroRating i jego pracownikéw

postanowien Kodeksu Postepowania oraz obowigzujgcych przepiséw prawa i regulacji.

b) Komdrka ds. nadzoru zgodnosci z prawem odpowiada réwniez za przeglad adekwatnosci
polityk, procedur i kontroli opracowanych w celu zapewnienia zgodnosci z Kodeksem
Postepowania oraz obowigzujgcymi przepisami i regulacjami.

c) EuroRating wyznacza pracownika wyzszego szczebla, posiadajgcego odpowiednia wiedze
i doswiadczenie do petnienia funkcji Compliance Officer, odpowiedzialnego za Komédrke
ds. nadzoru zgodnosci z prawem. Linia raportowania oraz wynagrodzenie osoby petnigcej

funkcje Compliance Officer jest niezalezne od dziatalnosci ratingowe;j.

Pracownik agencji, ktéry uzyska informacje o dziataniu dokonanym przez innego pracownika
agencji lub powigzany z agencjg podmiot trzeci, ktére to dziatanie jest nieetyczne, niezgodne
z prawem lub z niniejszym Kodeksem Postepowania oraz innymi regulacjami wewnetrznymi
agencji, zobowigzany jest do niezwtocznego poinformowania o tym fakcie osoby petnigcej

funkcje Compliance Officer, w celu podjecia odpowiednich dziatan.

Pracownicy agencji nie muszg by¢ ekspertami w zakresie przepisdw prawa. Oczekuje sie
jednak, ze beda informowac o dziataniach, ktérych zgodnos$¢ z prawem lub innymi regulacjami

racjonalna osoba powinna zakwestionowac.

Compliance Officer powinien rzetelnie ocenia¢ wage otrzymywanych tego typu informacji
oraz, jesli jest to konieczne i uzasadnione, podejmowac niezwtocznie odpowiednie dziatania
i $rodki zaradcze, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa badZz wewnetrznymi

regulacjami obowigzujgcymi w agencji ratingowej EuroRating.

Zabronione jest podejmowanie i stosowanie przez EuroRating oraz innych pracownikéw
agencji jakichkolwiek srodkéw odwetowych wobec oséb, ktére dziatajagc w dobrej wierze
ujawniajg informacje o naruszeniach przepisdw prawa, niniejszego Kodeksu Postepowania

badz innych regulacji wewnetrznych agenciji.

Wobec pracownika agencji, ktory Swiadomie i celowo nie ujawnia informacji o naruszeniach,
o ktérych mowa niniejszym punkcie, mogg zosta¢ zastosowane sankcje dyscyplinarne,

wigcznie z rozwigzaniem umowy o prace.
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3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

Niezaleznos¢ agencji ratingowej EuroRating oraz unikanie konfliktéw
interesow

Regulacje ogdélne

Agencja ratingowa EuroRating nie powinna powstrzymywaé sie lub zaprzestawac
podejmowania dziatan ratingowych, ze wzgledu na ewentualne potencjalne skutki
(gospodarcze, polityczne lub inne) tych dziatan wobec agencji, ocenianych podmiotow,

inwestoréw lub innych uczestnikéw rynku.

EuroRating oraz pracownicy powinni kierowa¢ sie starannoscig i profesjonalnym osgdem,
aby zachowad istote oraz obraz niezaleznosci i obiektywizmu agencji i jej pracownikéw.
Wptyw na okresdlenie poziomu wystawianych przez EuroRating ratingdw powinny mieé
wylfacznie czynniki zwigzane z oceng wiarygodnosci finansowej poszczegdlnych ocenianych

podmiotow.

Na poziom ratingu wystawianego przez EuroRating ocenianemu podmiotowi badz
ocenianemu zobowigzaniu nie powinny mie¢ wptywu zadne istniejgce lub potencjalne
powigzania biznesowe agencji (lub jednostek stowarzyszonych) z ocenianym podmiotem lub

powigzanymi z nim stronami trzecimi.

Agencja Ratingowa EuroRating wydziela operacyjnie lub prawnie dziatalnos¢ ratingowg
od innych rodzajéw dziatalnosci prowadzonej przez agencje, ktére mogg rodzi¢ ryzyko

istnienia konfliktu interesow.

EuroRating, przy prowadzeniu dziatalnosci dodatkowej, ktéra nie wigze sie z istnieniem
konfliktow interesdw zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig ratingowg, podejmuje dziatania,

majace na celu minimalizowanie ryzyka powstania tego typu konfliktéw.

Agencja ujawnia w raportach ratingowych dziatalnos¢ dodatkowsg i wyjasnia, dlaczego w jej
ocenie nie powoduje ona konfliktu interesow w zwigzku z dziatalnoscig ratingowa,

prowadzong na rzecz tego samego podmiotu bgdz powigzanej strony trzecie;j.

Procedury i polityka agencji ratingowej EuroRating

EuroRating ustanawia, utrzymuje, dokumentuje, oraz egzekwuje polityki, procedury
oraz kontrole majace na celu identyfikacje oraz eliminowanie lub zarzadzanie i w razie
potrzeby ujawnianie wszelkich istniejgcych lub potencjalnych konfliktéw intereséw, ktére
mogg mie¢ wptyw na przeprowadzane przez EuroRating analizy i opinie kredytowe, lub tez

na ocene lub analizy pracownikdéw agencji.
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3.6.

3.7.

Polityki, procedury i kontrole powinny miedzy innymi okresla¢ w jaki sposéb nastepujace

konflikty moga potencjalnie wptywacé na metodologie ratingu lub na dziatania ratingowe:

a) otrzymywanie wynagrodzenia za wystawienie ratingu kredytowego od ocenianego
podmiotu badz powigzanej strony trzeciej;

b) otrzymywanie wynagrodzenia od subskrybentéw, moggcego pochodzi¢ z prowadzonej
przez nich dziatalnosci, na ktérg moze mie¢ wptyw dziatanie agencji w zakresie ratingu

kredytowego;

c) otrzymywanie wynagrodzenia od ocenianych podmiotdéw i powigzanych stron trzecich lub
subskrybentéw za ustugi inne niz wystawianie ratingéw kredytowych lub udostepnianie
ratingéw kredytowych;

d) wystawianie wstepnych ocen dotyczacych jakosci kredytowej ocenianemu podmiotowi
lub powigzanej stronie trzeciej przed zawigzaniem umowy o wystawienie ostatecznego

ratingu kredytowego ocenianemu podmiotowi lub powigzanej stronie trzecie;j;

e) posiadanie bezposrednich lub posrednich udziatéw wtasnosciowych w ocenianym
podmiocie lub powigzanej stronie trzeciej lub posiadanie przez oceniany podmiot lub
powigzang strone trzecia bezposrednich lub posrednich udziatéw wtasnosciowych

w EuroRating.

EuroRating ujawnia istniejgce lub potencjalne konflikty intereséw w sposéb kompletny,
aktualny, jasny, spdjny, wtasciwy oraz widoczny. W przypadku gdy rzeczywisty lub potencjalny
konflikt intereséw jest unikalny lub specyficzny w stosunku do dziatania w zakresie ratingu
kredytowego, prowadzonego wobec ocenianego podmiotu, powigzanej strony trzeciej lub
ocenianego zobowigzania, taki konflikt intereséw powinien zosta¢ ujawniony w tej samej
formie i za posrednictwem tych samych oznaczen jak pozostate dziatania w zakresie ratingu

kredytowego.

EuroRating moze otrzymywac od ocenianych podmiotéw lub powigzanych stron trzecich
wynagrodzenie za przeprowadzanie oceny wiarygodnosci finansowej oraz wystawienie

ratingow kredytowych podmiotom oraz zobowigzaniom podlegajgcym ocenie.

EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne srodki w celu minimalizacji ryzyka powstawania
potencjalnych konfliktéw intereséw zwigzanych z otrzymywaniem od ocenianych podmiotow

badz powigzanych stron trzecich wynagrodzenia.

W szczegodlnosci EuroRating dba o to, aby fakt otrzymywania od ocenianych podmiotéw bagdz
powigzanych stron trzecich wynagrodzenia nie wptywat na niezaleznos¢ i obiektywizm
wystawianych ocenianym podmiotom oraz zobowigzaniom ratingdw oraz podejmowanych

dziatan ratingowych.
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3.8.

3.9.

3.10.

3.11.

Wysokosc¢ otrzymywanego przez EuroRating od ocenianych podmiotdw lub powigzanych stron
trzecich wynagrodzenia za przeprowadzanie oceny ratingowej, zalezy przede wszystkim od
rodzaju, skali i stopnia skomplikowania dziatalnosci prowadzonej przez oceniany podmiot oraz
od stopnia skomplikowania i oszacowanej pracochtonnosci procesu oceny emitowanych przez

niego papieréw wartosciowych.

Poziom wystawianych przez EuroRating ratingdw nie jest w zadnym wypadku w jakikolwiek

sposéb uzalezniony od formy lub wartosci otrzymywanego przez EuroRating wynagrodzenia.

Otrzymywane przez EuroRating wynagrodzenie za przeprowadzanie oceny ratingowej
w zadnym wypadku nie moze by¢ uzaleznione od okreslonego poziomu (lub zakresu
poziomdw) ratingu wystawianego przez EuroRating ocenianemu podmiotowi, ani od
powodzenia przeprowadzanych przez oceniany podmiot lub powigzang strone trzecig emisji
jakichkolwiek papieréw wartosciowych lub tez od powodzenia zadnych innych dziatan

biznesowych ocenianego podmiotu lub powigzanej strony trzecie;j.

Jezeli EuroRating otrzymuje od ocenianego podmiotu wynagrodzenie, ktére nie jest
powigzane ze S$Swiadczonymi przez EuroRating ustugami w zakresie oceny ratingowe;j
np. za ustugi dodatkowe, EuroRating ujawnia proporcje otrzymywanego tego typu
wynagrodzenia w stosunku do wynagrodzenia otrzymywanego od ocenianego podmiotu lub

powigzanej strony trzeciej za ustugi w zakresie oceny ratingowe;j.

EuroRating podaje do publicznej wiadomosci, jezeli co najmniej 10% przychoddw agencji
za ostatni rok obrotowy pochodzito od jednego ocenianego podmiotu, subskrybenta
lub innego rodzaju klienta (wtgczajgc w to wynagrodzenia otrzymywane od powigzanych stron

trzecich).

EuroRating nie posiada ani nie zawiera transakcji z udziatem papieréw wartosciowych,

powodujgcych konflikt intereséw z dziatalno$cig agencji w zakresie ratingu kredytowego.

Niezaleznos¢ pracownikéw agencji ratingowej EuroRating

Struktura organizacyjna agencji ratingowej EuroRating, schemat podlegtosci stuzbowej,

a takze zasady wynagradzania pracownikow agencji skonstruowane sg w taki sposdb,

aby eliminowaé lub efektywnie zarzadzac istniejgcymi lub potencjalnymi konfliktami

interesow.

a) Pracownik, ktéry uczestniczy lub w inny sposéb modgtby mie¢ wptyw na dziatanie
w zakresie ratingu kredytowego w odniesieniu do ocenianego podmiotu lub
zobowigzania, nie powinien byé wynagradzany ani oceniany na podstawie kwoty

przychodéw, ktdre agencja uzyskuje od tego podmiotu lub powigzanej strony trzeciej.
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3.12.

3.13.

3.14.

b) EuroRating przeprowadza okresowe przeglady polityki wynagradzania analitykow
ratingowych i innych pracownikdw, ktérzy biorg udziat w procesie ratingowym, lub ktérzy
w inny sposéb moga mie¢ wptyw na ratingi wystawiane przez agencje. Przeglady te maja
na celu zapewnienie, aby obowigzujgce zasady wynagradzania tych oséb nie zagrazaty

niezaleznosci i obiektywnos$ci procesu ratingowego.

Pracownicy EuroRating, ktorzy uczestniczg lub w inny sposéb mogg mieé¢ wptyw na dziatanie
ratingowe, nie powinni inicjowac ani uczestniczy¢ w dyskusjach z ocenianymi podmiotami,
powigzanymi stronami trzecimi lub subskrybentami na temat optat lub ptatnosci pobieranych

od ocenianego podmiotu, powigzanej strony trzeciej lub subskrybenta.

Zgodnie z obowigzujagcymi w agencji ratingowej EuroRating regulacjami w zakresie
dokonywania transakcji papierami wartos$ciowymi i unikania konfliktdw interesow, zaden
analityk ratingowy nie powinien bra¢ udziatu w procesie ratingowym lub wptywac¢ na proces

wystawiania ratingu kredytowego dla danego ocenianego podmiotu, jezeli:

a) jest posiadaczem papieréw wartosSciowych wyemitowanych przez oceniany podmiot
lub instrumentéw pochodnych od tych papieréw wartosciowych, poza jednostkami

uczestnictwa w zdywersyfikowanych programach zbiorowego inwestowania;

b) jest posiadaczem papierow wartosciowych wyemitowanych przez jakikolwiek podmiot
powigzany z ocenianym podmiotem, wtasnos¢ ktérych moze wywotac lub moze zostac
uznana za potencjalnie wywotujaca konflikt intereséw, poza jednostkami uczestnictwa

w zdywersyfikowanych programach zbiorowego inwestowania;

c) w okresie szeSciu miesiecy poprzedzajgcych date Komitetu Ratingowego
zatwierdzajgcego rating ocenianego podmiotu byt zwigzany stosunkiem pracy,
stosunkiem gospodarczym lub innym istotnym rodzajem relacji z ocenianym podmiotem,
ktéore mogg wywotywac lub mogg zosta¢ uznane za potencjalnie wywotujgce konflikt

interesow;

d) jest cztonkiem najblizszej rodziny osoby, ktéra w danym momencie pracuje na rzecz

ocenianego podmiotu; lub

e) ma, lub w okresie szesciu miesiecy poprzedzajgcych date Komitetu Ratingowego
zatwierdzajgcego rating ocenianego podmiotu miat jakiekolwiek inne powigzanie
z ocenianym podmiotem lub tez z podmiotem z nim powigzanym, ktére mogg wywotywac

lub moga zostac uznane za potencjalnie wywotujgce konflikt interesow.

Analitycy ratingowi agencji ratingowej EuroRating oraz inne osoby biorgce udziat w procesie
ratingowym (lub cztonkowie ich najblizszej rodziny) nie mogg nabywac, sprzedawac lub tez
angazowa¢ sie w jakiekolwiek transakcje jakimikolwiek papierami wartosciowymi
(lub pochodnymi od tych papieréw wartosciowych) emitowanymi, gwarantowanymi

lub w inny sposéb wspieranymi przez podmiot, za ktérego ocene ratingowg osoby te
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3.15.

3.16.

3.17.

4.1.

4.2.

odpowiadajg; powyisze nie dotyczy dokonywania inwestycji w jednostki uczestnictwa

w zdywersyfikowanych programach zbiorowego inwestowania.

Zgodnie z obowigzujgcymi w agencji ratingowej EuroRating regulacjami w zakresie unikania
konfliktow intereséw, zaden analityk ratingowy ani inny pracownik agencji nie moze domagac¢
sie pieniedzy, upominkoéw rzeczowych lub przystug od kogokolwiek, z kim EuroRating

ma nawigzane lub z kim planuje nawigzac relacje biznesowe.

Analitycy oraz zadni inni pracownicy agencji nie mogg takze przyjmowac pieniedzy
ani zadnych prezentéw od ocenianych podmiotéw oraz powigzanych stron trzecich, ktérych

wartos¢ przekracza minimalng wartos¢ pieniezna.

Analityk, ktory jest zaangazowany lub angazuje sie w jakgkolwiek osobistg relacje, ktéra moze
wywotywac¢ lub moze zosta¢ uznana za potencjalnie wywotujgcg konflikt intereséw
(np. w relacje osobista z pracownikiem ocenianego podmiotu), jest zobowigzany

do ujawnienia takiego faktu osobie petnigcej funkcje Compliance Officer.

Jesli analityk ratingowy wypowiada stosunek pracy i rozpoczyna prace w ocenianym
podmiocie, w ktdrego ratingu kredytowym uczestniczyt, lub w przedsiebiorstwie finansowym,
ktorym  analityk  ratingowy zajmowat sie w ramach swoich obowigzkéw
w okresie pracy w agencji, EuroRating dokonuje przegladu odnosnej pracy analityka

ratingowego zrealizowanej w ciggu dwéch lat poprzedzajgcych jego odejscie.

Odpowiedzialnos¢ agencji ratingowej EuroRating wobec uzytkownikéw
ratingdéw oraz ocenianych podmiotow

Transparentnos¢ oraz terminowos¢ publikacji ratingéw

EuroRating pomaga inwestorom oraz pozostatym uzytkownikom ratingéw kredytowych w
lepszym ich zrozumieniu. Agencja ujawnia z zastosowaniem prostego jezyka miedzy innymi,
charakter i ograniczenia ratingdw kredytowych oraz ryzyko nadmiernego polegania na nich
przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych lub innych decyzji finansowych. EuroRating nie
moze twierdzi¢ badZ sugerowad, ze organ, ktéry zarejestrowat i nadzoruje EuroRating
(Europejski Urzagd Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych — ESMA) potwierdza jego ratingi
kredytowe. Ponadto EuroRating nie wykorzystuje swojego statusu zarejestrowanej agencji

do reklamowania jakosci ratingdw kredytowych.

EuroRating ujawnia wszystkie potrzebne informacje na temat swojego procesu wystawiania
ratingdw kredytowych i metodologii wystawiania ratingdw, tak aby inwestorzy i inni

uzytkownicy ratingdw kredytowych mogli zrozumie¢, w jaki sposdb rating zostat okreslony.
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4.3.

4.4,

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

4.11.

Jezeli EuroRating planuje istotng modyfikacje metodologii ratingowej, musi uprzednio
przeprowadzi¢ konsultacje spoteczne z zainteresowanymi stronami. Jesli po takich
konsultacjach EuroRating podejmie decyzje o wprowadzeniu zmian, wéwczas niezwtocznie
ujawnia prawdopodobny zakres ratingdw kredytowych, ktérych zmiana dotyczy. Ponadto
publikuje na swojej stronie internetowej wyniki konsultacji, otrzymane odpowiedzi, zmienione

metodologie oraz ich szczegétowe wyjasnienia i termin rozpoczecia ich stosowania.

EuroRating ujawnia swoje polityki i procedury dotyczgce wystawiania niezamoéwionych

ratingdw kredytowych.

EuroRating ujawnia swoje polityki i procedury dotyczgce dystrybucji ratingdw kredytowych

i raportédw oraz informacje o tym, kiedy rating kredytowy zostanie wycofany.

EuroRating ujawnia definicje znaczenia kazdej kategorii w swoich skalach ratingowych, w tym

definicje niewykonania zobowigzania.

EuroRating zachowuje transparentno$¢ wobec uzytkownikéw ratingéw, ocenianych
podmiotéw i powigzanych stron trzecich, w zakresie oceny danego podmiotu lub

zobowigzania.

EuroRating informuje oceniany podmiot lub powigzang strone trzecig o najistotniejszych
informacjach oraz gtéwnych zatozeniach, na ktdrych opiera sie rating kredytowy przed jego
upublicznieniem, w celu umozliwienia ocenianemu podmiotowi lub powigzanej stronie
trzeciej wyjasnienia wszelkich btedéw rzeczowych, pominieé¢ lub btednego zrozumienia
faktow, ktére mogtyby mieé istotny wptyw na rating kredytowy. EuroRating nalezycie oceni

kazda odpowiedz otrzymang od takiego ocenianego podmiotu lub powigzanej strony trzeciej.

Gdy EuroRating publicznie ujawnia lub przekazuje subskrybentom rating kredytowy, bedacy
wynikiem lub przedmiotem dziatania ratingowego, powinien to zrobié tak szybko, jak to

mozliwe po podjeciu takiego dziatania i w sposdb nieselektywny.

EuroRating ujawnia w przypadku ratingu kredytowego bedgcego wynikiem lub przedmiotem
czynnosci ratingowej czy oceniany podmiot lub powigzana strona trzecia uczestniczyty
w procesie wystawiania ratingu kredytowego. Kazdy rating kredytowy, ktéry nie zostat
zainicjowany na wniosek ocenianego podmiotu lub powigzanej strony trzeciej oznacza jako
taki.

EuroRating wskazuje cechy i ograniczenia (np. ograniczone dane historyczne) kazdego ratingu
kredytowego oraz zakres, w jakim weryfikuje informacje dostarczone mu przez oceniany

podmiot lub powigzang strone trzecia.
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4.12.

4.13.

4.14.

4.14.

4.15.

4.16.

EuroRating wskazuje w swoich komunikatach dotyczacych ratingdw kredytowych date
ostatniej aktualizacji tych ratingdw lub ich przeglagdu oraz zastosowang metodologie wraz

z informacje, gdzie mozna znalez¢ jej opis.

Wystawiajgc lub zmieniajac rating kredytowy, EuroRating wyjasnia w swoim komunikacie
kluczowe zatozenia i dane wykorzystane do wystawienia ratingu kredytowego, w tym korekty
sprawozdan finansowych, ktére istotnie odbiegajg od danych zawartych w opublikowanym

sprawozdaniu finansowym ocenianego podmiotu lub powigzanej strony trzecie;.

Jezeli EuroRating podejmuje decyzje o zaprzestaniu monitorowania ratingu kredytowego
ocenianego podmiotu lub zobowigzania lub jego wycofaniu, wéwczas informuje o tym
uzytkownikdw ratingu tak szybko, jak to mozliwe. Publikacja ratingu kredytowego, ktory
nie jest juz monitorowany, powinna wskazywa¢ date ostatniej aktualizacji lub przegladu
ratingu kredytowego, powdd zaprzestania jego monitorowania oraz fakt, ze rating kredytowy

nie jest juz aktualizowany.

Jezeli wystawieniu lub weryfikacji wystawionego ratingu (lub innemu dziaftaniu ratingowemu)
towarzyszy publikacja przez EuroRating komunikatu prasowego lub raportu ratingowego,
agencja wyjasnia w nim (w przypadku komunikatu prasowego w skrécie) gtéwne elementy

majgce wptyw na wystawiony rating lub na zmiane jego poziomu.

W celu umozliwienia inwestorom oraz innym uzytkownikom ratingéw kredytowych
porownanie wynikow réznych agencji ratingowych, EuroRating ujawnia informacje na temat
historycznych wskaznikdw niewyptacalnosci swoich kategorii ratingowych w odniesieniu
do klas podmiotédw i zobowigzan, ktére ocenia. Informacje te obejmujg weryfikowalne,
wymierne informacje historyczne, uporzagdkowane w czasie i w miare mozliwosci
ustandaryzowane w taki sposéb, aby pomédc inwestorom i innym uzytkownikom ratingow
kredytowych w poréwnywaniu réznych agencji. Jezeli charakter ocenianego podmiotu lub
zobowigzania lub inne okolicznosci sprawiaja, ze takie historyczne wskazniki niewyptacalnosci
sg nieodpowiednie, niewazne statystycznie lub w inny sposéb mogg wprowadza¢ w btad
inwestordéw lub innych uzytkownikdéw ratingéw kredytowych, EuroRating zawiera wyjasnienie,

dlaczego tak sie dzieje.

Postepowanie z informacjami poufnymi

EuroRating ustanowit solidne procesy, ktore obejmujg polityki, procedury i kontrole w celu
ochrony informacji poufnych, w tym informacji otrzymanych od ocenianego podmiotu lub
powigzanej strony trzeciej oraz informacji niepublicznych dotyczacych dziatan ratingowych
(np. informacje o dziataniach ratingowych, zanim rating zostanie publicznie ujawniony lub

rozpowszechniony wsrdd subskrybentow).
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4.17.

4.18.

5.1.

5.2.

a) EuroRating i jego pracownikom zabrania sie wykorzystywania lub ujawniania informacji
poufnych w jakimkolwiek celu niezwigzanym z dziatalnoscig ratingowg, w tym ujawniania
takich informacji innym pracownikom, jezeli ujawnienie nie jest konieczne w zwigzku
z wystawianiem ratingu kredytowego, chyba Zze ujawnienie jest wymagane przez

obowigzujgce prawo lub regulacje.

b) EuroRating i jego pracownicy sg zobowigzani do podjecia uzasadnionych krokéw w celu
ochrony poufnych przed oszustwem, kradziezg, niewtasciwym wykorzystaniem lub
nieumysinym ujawnieniem.

c¢) W odniesieniu do informacji poufnych otrzymanych od ocenianego podmiotu lub
powigzanej strony trzeciej, EuroRating i jego pracownicy majg zakaz wykorzystywania
lub ujawniania takich informacji z naruszeniem warunkéw jakiejkolwiek obowigzujace;j
umowy lub wzajemnego porozumienia obligujgcego EuroRating do zachowania
poufnosci, chyba ze ujawnienie jest wymagane przez obowigzujgce prawo lub regulacje.

d) W odniesieniu do trwajacego dziatania ratingowego, EuroRating i jego pracownicy maja
zakaz selektywnego ujawniania informacji dotyczacych takiego dziatania, z wyjatkiem
informac;ji przekazywanej ocenianemu podmiotowi lub powigzanej stronie trzeciej badz

zgodnie z wymogami obowigzujgcego prawa lub regulacji.

EuroRating posiada polityki, procedury i kontrole majgce na celu zapobieganie naruszeniom
obowigzujgcych przepiséw prawa i regulacji okreslajgcych wykorzystywanie oraz obchodzenie

sie z informacjami poufnymi.

Pracownikom EuroRating, ktorzy posiadajg informacje poufne dotyczgce instrumentu
finansowego, zabrania sie angazowania w transakcje z udziatem tego instrumentu oraz
wykorzystywania tych informac;ji w celu doradzania lub w inny sposéb pomagania w czerpaniu

korzysci przez inng osobe z zawierania transakcji na takim instrumencie.

tad korporacyjny, zarzadzanie ryzykiem i szkolenia pracownikéw

Zarzad EuroRating ponosi ostateczng odpowiedzialno$é¢ za zapewnienie, ze EuroRating

ustanawia, utrzymuje, dokumentuje i egzekwuje niniejszy Kodeks postepowania.

Ze wzgledu na wielkos¢ prowadzonej przez EuroRating dziatalnosci, agencja nie posiada
odrebnej funkcji zarzgdzania ryzykiem. Natomiast jednostka odpowiedzialng za identyfikacje,
ocene, monitorowanie i raportowanie ryzyk wynikajgcych z prowadzonej dziatalnosci
zwigzanych z ryzykiem prawnym, ryzykiem reputacji, ryzykiem operacyjnym jest Komérka
ds. nadzoru zgodnosci z prawem. Jednostka ta sporzgdza okresowe raporty dla Niezaleznego

Cztonka Rady Nadzorczej, pomagajagc mu w ocenie adekwatnosci stosowanych przez
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5.3.

VI.

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

EuroRating polityk, procedur i mechanizmoéw kontrolnych w celu zarzgdzania ryzykiem, w tym

polityk, procedur i mechanizméw kontrolnych okreslonych w Kodeksie Postepowania.

EuroRating posiada procedure, ktéra naktada na pracownikéw obowigzek odbywania
formalnych szkoleA ustawicznych w regularnych odstepach czasu. Tematyka szkolenia
powinna by¢ adekwatna do zakresu obowigzkéw pracownika i obejmowac odpowiednio
Kodeks Postepowani, metodologie wystawiania ratingdw kredytowych, przepisy prawa
regulujgce dziatalno$é ratingowa, polityki, procedury EuroRating oraz kontrole dotyczgce
zarzadzania konfliktami i regulujgcych kwestie zwigzane z posiadaniem oraz zawieraniem
transakcji na papierach wartosciowych, a takze polityki i procedury EuroRating dotyczace
postepowania z informacjami poufnymi. EuroRating wdraza odpowiednie srodki majace

na celu weryfikacje czy pracownicy przechodzg wymagane szkolenia.

Publikacja Kodeksu Postepowania oraz komunikacja z rynkiem

Ujawnienia agencji, w tym te okreslone w postanowieniach niniejszego Kodeksu
Postepowania, powinny by¢ kompletne, rzetelne, doktadne, terminowe i zrozumiate dla

inwestoréw oraz innych uzytkownikéw ratingéw kredytowych.

Niniejszy Kodeks Postepowania obowigzujgcy w agencji ratingowej EuroRating odzwierciedla
wytyczne zawarte w kodeksie Code of Conduct Fundamentals For Credit Rating Agencies,

opracowanym przez Miedzynarodowg Organizacje Komisji Papierow Wartosciowych (I0SCO).

Ze wzgledu na specyfike i zakres dziatalnosci ratingowej prowadzonej przez EuroRating, zapisy
niniejszego Kodeksu Postepowania w kilku miejscach réznig sie od wytycznych zawartych
we wzorcowym kodeksie IOSCO. Réznice te zostaty wymienione, omdéwione oraz uzasadnione

w sekcji VIl niniejszego Kodeksu.

Wszyscy pracownicy agencji zobowigzani sg do przestrzegania zapiséw niniejszego
Kodeksu Postepowania. W przypadku naruszenia przez pracownika zasad zawartych
w Kodeksie Postepowania, EuroRating moze zastosowac¢ wobec takiego pracownika stuzbowe

sankcje, wigcznie z rozwigzaniem stosunku pracy.

EuroRating ustanawia i utrzymuje w ramach swojej organizacji funkcje odpowiedzialng za
przyjmowanie, przechowywanie i rozpatrywanie skarg od uzytkownikow ratingdéw. Funkcja ta
ustanowia, utrzymuje, dokumentuje oraz egzekwuje zasady, procedury i kontrole w zakresie
przyjmowania, przechowywania i rozpatrywania skarg w tym tych, ktére sg ztozone
w poufnosci. Zasady, procedury i kontrole okreslajg okolicznosci, w jakich nalezy zgtosi¢ dang

skarge do Zarzadu.

EuroRating 19



Kodeks Postepowania agencji ratingowej EuroRating

6.6.

EuroRating publikuje bezptatnie w swojej witrynie internetowej w tatwo dostepnym miejscu

odniesienia do:

a)
b)
c)

d)

niniejszego Kodeksu Postepowania;
opisu metodologii, ktére agencja wykorzystuje;
informacji dotyczacych historycznych statystyk niewyptacalnosci;

wszelkie inne ujawnienia okreslone w postanowieniach Kodeksu Postepowania oraz

obowigzujacych przepisach prawa oraz regulacjach.

VIl. Odstepstwa od wzorcowego kodeksu IOSCO

7.1.

7.2.

Ze wzgledu na specyfike i zakres dziatalnosci ratingowej prowadzonej przez agencje ratingowg

EuroRating, zapisy niniejszego Kodeksu Postepowania w kilku miejscach réznig sie nieznacznie

od wytycznych zawartych w kodeksie I0SCO.

Poszczegblne rdznice pomiedzy niniejszym Kodeksem Postepowania obowigzujgcym

w agencji ratingowej EuroRating, a trescig wytycznych zawartych w kodeksie 10SCO

sg nastepujace:

a)

b)

Punkt 2.8b kodeksu IOSCO mowi, ze agencja ratingowa powinna ujawni¢ w odpowiednim
raporcie ratingowym lub w innym miejscu informacje, jesli otrzymuje 10 procent lub
wiecej swoich rocznych przychodéw od jednego klienta. Rozporzadzenie (WE)
nr 1060/2009 jednak zobowigzuje EuroRating do zgtaszania sytuacji, gdy agencja otrzyma
od jednego klienta 5 procent lub wiecej swoich rocznych przychoddéw. W zwigzku z tym
punkt 3.9 niniejszego dokumentu zostat dostosowany do bardziej restrykcyjnych

wymogow zawartych w Rozporzadzeniu, a nie w kodeksie 10SCO.

Niniejszy Kodeks Postepowania nie zawiera zapisu odnosnie wymogu ujawniania przez
agencje ratingowe w ogfoszeniu ratingowym, czy emitent strukturyzowanego produktu
finansowego poinformowat agencje ratingows, ze podaje do wiadomosci publicznej
wszystkie istotne informacje dotyczgce ocenianego zobowigzania lub czy informacje

pozostajg poufne. (pkt. 2.9 kodeksu I0SCO).

Uzasadnienie:  EuroRating nie prowadzi oceny ratingowej instrumentow

strukturyzowanych.

Niniejszy Kodeks Postepowania nie zawiera zapisu odnosnie przypadkdw, jezeli oceniane
podmioty (np. rzady panstw) majg nadzor nad dziatalnoscig danej agencji ratingowej
(pkt. 2.11 kodeksu 10SCO).

Uzasadnienie: EuroRating nie prowadzi oceny ratingowej rzaddéw, ktore mogtyby

nadzorowac agencje.
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7.3.

VIII.

8.1.

d) Niniejszy Kodeks Postepowania nie zawiera zapisu odnosnie rozrdéznienia ratingow
kredytowych strukturyzowanych produktéw finansowych od ratingéw kredytowych

innych rodzajéw podmiotéw lub zobowigzan (pkt. 3.7 kodeksu 10SCO).

Uzasadnienie:  EuroRating nie prowadzi oceny ratingowej instrumentéw

strukturyzowanych.

e) Niniejszy Kodeks Postepowania nie zawiera zapisu dotyczacego ujawniania informacji
o analizie strat i przeptywdw pienieznych wraz z ratingiem kredytowym, zwigzanych
ze strukturyzowanymi produktami finansowymi (pkt 3.15 kodeksu 10SCO).
Uzasadnienie:  EuroRating nie prowadzi oceny ratingowej instrumentow

strukturyzowanych.

f) Niniejszy Kodeks Postepowania nie zawiera zapisu odnos$nie ustanowienia funkcji

zarzadzania ryzykiem (pkt 4.2 kodeksu 10SCO).

Uzasadnienie: Ze wzgledu na rozmiar EuroRatingu, w agencji nie ma wydzielonej jednostki
odpowiedzialnej wytgcznie za zarzadzanie ryzykiem. Niemniej jednak odpowiedzialnos¢
za takie ryzyka jak ryzyko prawne, ryzyko utraty reputacji, ryzyko operacyjne spoczywa
na Komodrce ds. nadzoru zgodnosci z prawem, o ktérej mowa w punkcie 5.2 niniejszego

Kodeksu Postepowania

W ocenie agencji ratingowej EuroRating wymienione w punkcie w powyzszym punkcie 7.2
niniejszego réznice i odstepstwa Kodeksu Postepowania obowigzujgcego w agencji ratingowej
EuroRating od kodeksu IOSCO nie zagrazajg w zaden istotny sposdb niezaleznosci,
integralnosci, obiektywnosci i wiarygodnosci procesu ratingowego agencji ratingowe;j
EuroRating, stad tez zdaniem agencji podstawowe wymagania i cele kodeksu I0SCO mozna

uznac za spetnione i osiggniete.

Zastrzezenia

Niniejszy Kodeks Postepowania jest zbiorem zasad i wytycznych dotyczacych prowadzonej
przez agencje ratingowg EuroRating dziatalnosci ratingowej. Zapisy niniejszego Kodeksu
nie stanowig jednak i nie mogg stanowi¢ jakiejkolwiek czesci umowy zawieranej
z jakakolwiek strong trzecig. Zadna strona trzecia nie jest uprawniona (na podstawie umowy
lub z innego tytutu) do wymagania (bezposrednio lub posrednio) wypetniania oraz stosowania
sie przez EuroRating badZ inne wymieniane w Kodeksie podmioty do wszystkich lub

poszczegdlnych zapisdw niniejszego Kodeksu.

EuroRating 21



Kodeks Postepowania agencji ratingowej EuroRating

8.2. Niniejszy Kodeks Postepowania udostepniany jest publicznie przez agencje ratingowg
EuroRating w serwisie internetowym agencji. Poprzez publikacje niniejszego Kodeksu
EuroRating nie wyraza jakichkolwiek odpowiedzialnosci lub zobowigzan wobec jakichkolwiek

stron trzecich, ktére mogtyby by¢ zwigzane z zapisami zawartymi w tresci niniejszego Kodeksu.

8.3. Agencja ratingowa EuroRating moze, wedtug wtasnego uznania, zmienia¢ tres¢ niniejszego
Kodeksu, aby mdc uwzglednia¢ zmiany zachodzace w otoczeniu rynkowym, prawnym,

regulacyjnym, lub tez w dziatalnosci badz regulacjach wewnetrznych agencji.
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