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(Verffentlichungsbediirftige Rechtsakte, die in Anwendung des EG-Vertrags/Euratom-Vertrags erlassen wurden)

VERORDNUNGEN

VERORDNUNG (EG) Nr. 1060/2009 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. September 2009

iiber Ratingagenturen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAI-
SCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemein-
schaft, insbesondere auf Artikel 95,

auf Vorschlag der Kommission,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und
Sozialausschusses (1),

nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank (2),

gemafl dem Verfahren des Artikels 251 des Vertrags (3),

in Erwidgung nachstehender Griinde:

1

Ratingagenturen spielen auf den globalen Wertpapier- und
Bankenmirkten eine wichtige Rolle, da Anleger, Kreditneh-
mer, Emittenten und Regierungen unter anderem die
Ratings dieser Agenturen nutzen, um fundierte Anlage-
und Finanzentscheidungen zu treffen. Kreditinstitute,
Wertpapierfirmen, Lebens- und Nichtlebensversicherungs-
unternehmen, Riickversicherungsgesellschaften, Organis-
men fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
und Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung kon-
nen sich bei der Berechnung ihrer gesetzlichen
Eigenkapitalanforderungen oder der Berechnung der Risi-
ken ihres Anlagegeschifts auf diese Ratings stiitzen. Damit
wirken sich Ratings erheblich auf das Funktionieren der
Mirkte sowie das Vertrauen von Anlegern und Verbrau-
chern aus. Es muss deshalb sichergestellt werden, dass
Ratingaktivititen im Einklang mit den Grundsitzen der
Integritdt, Transparenz, Rechenschaftspflicht und guten

(") Stellungnahme vom 13. Mai 2009 (noch nicht im Amtsblatt veroffent-

licht).

() ABL C 115 vom 20.5.2009, S. 1.
(%) Stellungnahme des Europdischen Parlaments vom 23. April 2009

(noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom
27. Juli 2009.

Unternehmensfithrung durchgefiihrt werden, damit die in
der Gemeinschaft verwendeten Ratings unabhingig, objek-
tiv und von angemessener Qualitit sind.

Derzeit haben die meisten Ratingagenturen ihren Sitz
auferhalb der Gemeinschaft. Die meisten Mitgliedstaaten
haben fur die Tatigkeit von Ratingagenturen und die Bedin-
gungen fir die Abgabe von Ratings keine Rechtsvor-
schriften erlassen. Obwohl Ratingagenturen fur die
Funktionsfihigkeit der Finanzmirkte von grofer
Bedeutung sind, fallen sie nur in begrenzten Bereichen
unter das Gemeinschaftsrecht, insbesondere die Richtlinie
2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 28. Januar 2003 iiber Insider-Geschifte und Markt-
manipulation (#). Dariiber hinaus wird auch in der Richtli-
nie 2006/48/EG des Europiischen Parlaments und des
Rates vom 14. Juni 2006 iiber die Aufnahme und Ausii-
bung der Tatigkeit der Kreditinstitute (°) und der Richtlinie
2006/49/EG des Europiischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2006 iiber die angemessene Eigenkapital-
ausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (6)
auf Ratingagenturen Bezug genommen. Es sollten deshalb
Regeln festgelegt werden, die gewihrleisten, dass alle
Ratings, die von den in der Gemeinschaft zugelassenen
Ratingagenturen abgegeben werden, von angemessener
Qualitdt sind und von Ratingagenturen abgegeben werden,
die strengen Anforderungen unterliegen. Die Kommission
wird auch weiterhin mit ihren internationalen Partnern
zusammenarbeiten, um in Bezug auf Ratingagenturen kon-
vergente Vorschriften zu gewahrleisten. Es sollte moglich
sein, bestimmte Zentralbanken, die Ratings abgeben, von
den Bestimmungen dieser Verordnung auszunehmen,
sofern sie die erforderlichen Voraussetzungen erfiillen, die
die Unabhidngigkeit und Integritit ihrer Ratingtatigkeiten
gewihrleisten und den strengen Bestimmungen dieser Ver-
ordnung entsprechen.

(4 ABLL 96 vom 12.4.2003, S. 16.

(°) ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 1.
() ABL. L 177 vom 30.6.2006, S. 201.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2009:115:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:096:0016:0016:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0201:0201:DE:PDF
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(3)  Diese Verordnung sollte keine allgemeine Verpflichtung (7)  Diese Verordnung sollte fiir Ratings gelten, die von Rating-
begriinden, wonach Finanzinstrumente oder Schuldtitel agenturen abgegeben wurden, die in der Gemeinschaft
einem Rating gemdfs dieser Verordnung zu unterziehen zugelassen sind. Diese Verordnung soll vor allem die
wiren. Insbesondere sollten Organismen fir gemeinsame Stabilitit der Finanzmairkte und Anleger schiitzen.
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Sinne der Richtlinie Kreditpunktebewertungen, Credit-Scoring-Systeme und
85/611/EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur vergleichbare Bewertungen im Zusammenhang mit Ver-
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften pflichtungen aus Bezichungen zu Verbrauchern, geschift-
betreffend bestimmte Organismen fir gemeinsame Anla- lichen oder gewerblichen Beziehungen sollten nicht in den
gen in Wertpapieren (OGAW) (') oder Einrichtungen der Geltungsbereich dieser Verordnung fallen.
betrieblichen Altersversorgung im Sinne der Richtlinie
2003/41/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (8)  Ratingagenturen sollten auf freiwilliger Basis den von der
vom 3. Juni 2003 tiber die Tétigkeiten und die Beaufsich- Internationalen Organisation der Wertpapieraufsichts-
tigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersversor- behorden (I0SCO) herausgegebenen Verhaltenskodex fiir
gung (%) nicht verpflichtet werden, nur in solche Ratingagenturen (,Code of Conduct Fundamentals for Cre-
Finanzinstrumente zu investieren, fiir die Ratings nach die- dit Rating Agencies“y nachstehend ,JOSCO-Kodex*
ser Verordnung abgegeben wurden. genannt) anwenden. In ihrer Mitteilung iiber Rating-
agenturen aus dem Jahr 2006 (°) forderte die Kommission
(4)  Diese Verordnung sollte keine allgemeine Verpflichtung fiir d;n durch den Beschluss 200977/ Eqder Kommission (?)
Finanzinstitute oder Anleger begriinden, ausschlieflich in e1nge§etzten Al.J.SSChLISS der europa1sche£1 Wertpapier-
Wertpapiere zu investieren, fiir die ein Prospekt gemif$ der re.gul}erungsbehorden (nachstehend -CESR" genannt) a}xf,
Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments und ,d,le E}nh@tung fies IOSCO’-Kodex'zu iiberwachen und ihr
des Rates vom 4. November 2003 betreffend den Prospekt, jahrlich tiber seine Ergebnisse Bericht zu erstatten.
der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei ) )
deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist (3), und ) AUf seiner Tagung vom 13. und_ 14. Marz 2008 formu-
der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom llgrte dgr Europa1§che Rat in seinen Schlussfo}gerungen
29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG cine Reihe von Zielen, um .den grq@ten Schv.vachen des
des Europdischen Parlaments und des Rates betreffend die Finanzsystems entgegenzuwirken. Eines der Ziele besteht
in Prospekten enthaltenen Informationen sowie das For- darin, die Funktionsweise des Marktes und.dle Anreiz-
mat, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis und strgkturen zu verbessern, worunter auch die Rolle der
die Verdffentlichung solcher Prospekte und die Verbrei- Ratingagenturen gefasst wurde.
tung von Werbung (#) veroffentlicht wurde und die einem
Rating gemdf der vorliegenden Verordnung unterzogen (10)  Eswird allgemein die Auffassung vertreten, dass die Rating-
werden. Ebenso wenig sollte die vorliegende Verordnung agenturen einerseits die verschlechterte Marktlage nicht
die Emittenten oder Anbieter oder Personen, die die Zulas- frith genug in ihren Ratings zum Ausdruck gebracht haben
sung zum Handel an einem geregelten Markt beantragen] und dass es ihnen andererseits nicht gelungen ist, ihre
verpflichten, Ratings fiir Wertpapiere zu erwirken, fiir die Ratings rechtzeitig anzupassen, als sich die Krise auf dem
gemif der Richtlinie 2003/71/EG und der Verordnung Markt schon zugespitzt hatte. Dieses Versagen ldsst sich
(EG) Nr. 809/2004 ein Prospekt veroffentlicht werden am besten durch Mafnahmen in den Bereichen Interessen-
muss. konflikte, Ratingqualitit, Transparenz und interne
Fithrungsstruktur der Ratingagenturen und Beaufsichti-
ung der Tatigkeit von Ratingagenturen korrigieren. Die
() Ein Prospekt, der gemdft der Richtlinie 2“003/ 7.1/ EG gnd gNutier von R%ltings sollten di&sgen nicht blindgvertrauen,
der Verordnung (EG? Nr. 899/ 2,004 Veroffen'thcht er.(.i’ sondern auf jeden Fall eigene Analysen vornehmen und
sollte klare und UNmIssver stggdhche Inforrr}atloqen da.ru- zur Abwigung, in welchem Mafe sie sich auf diese Ratings
ber er}thalten: ob fiir die ]ex.vex.hge.n Wertpaplgre ein Rating stiitzen, immer sorgfaltig alle Unterlagen priifen.
von einer Ratingagentur mit Sitz in der Gemeinschaft abge-
geben wurde, die gemaﬁ dieser Verordnung zugelgssgp (11)  Es miissen gemeinsame Qualititsanforderungen zur Ver-
wurde. Dennoch sollte diese Verordnung Personen, die fiir besserung der Qualitat von Ratings festgelegt werden, ins-
die Veroffentlichung von Prospekten gemaf$ der Richtlinie besond g fir di litiit gR i 8 f bl fi
2003/71/EG und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 ver- F'eson lere fiir die Qualitat von Ratings, die sowohl fur
T . . inanzinstitute als auch fir Personen im Geltungsbereich
antwortlich sind, nicht davon abhalten, sachliche Angaben h o . . . :
: . ot . armonisierter Gemeinschaftsvorschriften bestimmt sind.
o den Prospekt aufzupehmen, “elns.chhefghch in Dritt- Fehlen solche gemeinsame Qualititsanforderungen, so
lindern abgegebene Ratings und shnliche Informationen. besteht die Gefahr, dass die Mitgliedstaaten auf nationaler
Ebene unterschiedliche Maffnahmen treffen, was die ord-
(6)  Neben der Abgabe von Ratings und der Ausiibung von nungsgemifSe Funktionsweise des Binnenmarkts unmittel-

Ratingtatigkeiten sollten Ratingagenturen auch gewerbs-
mifig Nebentitigkeiten ausiiben konnen. Die Ausfihrung
der Nebentitigkeiten sollte die Unabhingigkeit oder Inte-
gritdt der Ratingtitigkeiten der Ratingagenturen nicht
beeintrachtigen.

(") ABL. L 375 vom 31.12.1985, S. 3. Ersetzt mit Wirkung vom
1. Juli 2011 durch die Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates (sieche Seite 32 dieses Amtsblatts).

(2) ABL L 235 vom 23.9.2003, S. 10.
() ABL L 345 vom 31.12.2003, S. 64.
() ABL L 149 vom 30.4.2004, S. 1.

bar beeintrichtigen und behindern wiirde, weil die
Ratingagenturen, die fur Finanzinstitute in der Gemein-
schaft Ratings abgeben, in den einzelnen Mitgliedstaaten
unterschiedlichen Vorschriften unterliegen wiirden. Aufer-
dem konnten uneinheitliche Qualitdtsanforderungen an
Ratings zu einem unterschiedlich hohen Anleger- und Ver-
braucherschutz fithren. Zudem sollten die Nutzer in der
Lage sein, in und auflerhalb der Gemeinschaft abgegebene
Ratings zu vergleichen.

(°) ABL C 59 vom 11.3.2006, S. 2.

(6) ABL L 25 vom 29.1.2009, S. 18.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1985&mm=12&jj=31&type=L&nnn=375&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:235:0010:0010:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:345:0064:0064:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:149:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2006:059:0002:0002:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:025:0018:0018:DE:PDF
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(12) Diese Verordnung sollte keinen Einfluss auf die Verwen- Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten und den fiir die

(13)

(14)

dung von Ratings durch andere als die in dieser Verord-
nung genannten Personen haben.

Es empfiehlt sich, dass in Drittlindern abgegebene Ratings
fiir aufsichtsrechtliche Zwecke in der Gemeinschaft ver-
wendet werden konnen, sofern die Anforderungen, die sie
erfiillen, genauso streng sind wie die in dieser Verordnung
vorgeschenen Anforderungen. Durch diese Verordnung
wird ein Ubernahmemechanismus eingefiihrt, mit dessen
Hilfe in der Gemeinschaft ansdssige und im Einklang mit
dieser Verordnung registrierte Ratingagenturen in Dritt-
landern abgegebene Ratings tibernehmen konnen. Bei der
Ubernahme eines in einem Drittland abgegebenen Ratings
sollten die Ratingagenturen feststellen und regelmifig
kontrollieren, ob bei der Abgabe dieses Ratings Bestim-
mungen eingehalten wurden, die ebenso streng sind wie
die in dieser Verordnung vorgeschenen Anforderungen,
und damit in der Praxis dasselbe Ziel und dieselben Wir-
kungen erreicht werden.

Um den Bedenken Rechung zu tragen, nach denen das Feh-
len eines Sitzes in der Gemeinschaft fiir eine wirkungsvolle
Aufsicht im besten Interesse der Finanzmirkte in der
Gemeinschaft ein ernsthaftes Hindernis darstellen konnte,
sollte ein solcher Ubernahmemechanismus fiir Rating-
agenturen eingefiihrt werden, die mit Ratingagenturen mit
Sitz in der Gemeinschaft verbunden sind oder eng mit die-
sen zusammenarbeiten. Dennoch kann es notwendig sein,
die Forderung nach physischer Prisenz in der Gemein-
schaft in bestimmten Fallen anzupassen, insbesondere bei-
kleineren Ratingagenturen aus Drittlindern ohne
Vertretung oder Filiale in der Gemeinschaft. Fiir solche
Ratingagenturen sollte deshalb ein spezieller Zertifizie-
rungsmechanismus eingerichtet werden, sofern sie keine
systemrelevante Bedeutung fiir die finanzielle Stabilitit
oder Integritit in einem Mitgliedstaat oder mehreren Mit-
gliedstaaten haben.

Eine Zertifizierung sollte moglich sein, nachdem die Kom-
mission festgestellt hat, ob der Regelungs- und Kontroll-
rahmen des betreffenden Drittlandes als gleichwertig mit
den Bestimmungen dieser Verordnung betrachtet werden
kann. Der vorgesehene Mechanismus zur Feststellung der
Gleichwertigkeit sollte nicht automatisch den Zugang in
die Gemeinschaft ermdoglichen, sondern qualifizierten
Ratingagenturen aus Drittlindern die Moglichkeit er6ffnen,
sich von Fall zu Fall einer Bewertung zu unterziehen und
eine Befreiung von einigen organisatorischen Anforderun-
gen an Ratingagenturen zu erhalten, die in der Gemein-
schaft titig sind, einschlieflich der Anforderung, in der
Gemeinschaft physisch prasent zu sein.

Diese Verordnung sollte zudem vorschreiben, dass eine
Ratingagentur aus einem Drittland als allgemeine Voraus-
setzung bestimmte Kriterien fiir die Integritit ihrer Rating-
tatigkeiten erfullen muss, damit eine Einflussnahme der
zustindigen Behorden und anderer staatlicher Stellen des
betreffenden Drittlandes auf den Inhalt der Ratings verhin-
dert wird, und angemessene Mafinahmen zur Verhinde-
rung von Interessenkonflikten, einen regelmifiger
Austausch von Ratinganalysten und die regelmifige und
laufende Veroffentlichung von Informationen vorsehen.

Eine weitere wichtige Voraussetzung fiir einen funktionie-
renden Ubernahmemechanismus und ein System zur Fest-
stellung der Gleichwertigkeit sind funktionierende
Kooperationsvereinbarungen zwischen den zustindigen

(20)

(21)

(23)

(24)

(25)

Ratingagenturen in Drittlindern jeweils zustindigen
Behorden.

Eine Ratingagentur, die die in einem Drittland abgegebe-
nen Ratings iibernommen hat, sollte fir die ibernomme-
nen Ratings sowie dafiir, dass die in dieser Verordnung
festgelegten entsprechenden Voraussetzungen erfiillt sind,
voll und uneingeschrinkt verantwortlich sein.

Diese Verordnung sollte nicht fiir Ratings gelten, die von
einer Ratingagentur aufgrund eines Einzelauftrags abgege-
ben und ausschlielich an die Person weitergegeben wer-
den, die den Auftrag erteilt hat, und die nicht zur
Veroffentlichung oder zur Verteilung an Abonnenten
bestimmt sind.

Finanzanalysen, Anlageempfehlungen und andere Ein-
schitzungen des Wertes oder des Preises eines Finanz-
instruments oder einer finanziellen Verpflichtung sollten
nicht als Ratings gelten.

Ein unbeauftragtes Rating, d. h. ein Rating, das nicht im
Auftrag des Emittenten oder der bewerteten Einrichtung
abgegeben wurde, sollte klar als solches gekennzeichnet
und durch geeignete Mittel von im Auftrag abgegebenen
Ratings unterschieden werden.

Zur Vermeidung potenzieller Interessenkonflikte konzen-
trieren sich Ratingagenturen bei ihrer gewerbsmifSigen
Tatigkeit auf die Abgabe von Ratings. Beratende
Tatigkeiten sollten hingegen nicht gestattet sein. Insbeson-
dere hinsichtlich der Ausgestaltung strukturierter Finanz-
instrumente sollten Ratingagenturen keine Vorschlige
oder Empfehlungen unterbreiten diirfen. Neben-
dienstleistungen sollten allerdings gestattet sein, soweit sie
keine Interessenkonflikte mit der Abgabe von Ratings nach
sich ziehen.

Die Methoden der Ratingagenturen zur Bonititsbewertung
sollten streng, systematisch und bestindig sein und einer
Validierung unterliegen, die auf geeigneten historischen
Erfahrungswerten und Riickvergleichen (Backtesting)
beruht. Diese Anforderung sollte den zustindigen Behor-
den und den Mitgliedstaaten jedoch keinesfalls Anlass bie-
ten, Einfluss auf den Inhalt der Ratings und die
verwendeten Methoden zu nehmen. Ebenso sollte das
Gebot, dass Ratingagenturen ihre Ratings mindestens jahr-
lich @iberpriifen miissen, Ratingagenturen nicht von ihrer
Pflicht entbinden, ihre Ratings stindig zu tiberwachen und
erforderlichenfalls zu tiberpriifen. Diese Vorschriften soll-
ten nicht so angewandt werden, dass neue Ratingagenturen
vom Markt ferngehalten werden.

Zur Vermeidung von Beeintrachtigungen von Ratings soll-
ten Ratings fundiert und verlasslich begriindet sein.

Ratingagenturen sollten Informationen zu den Methoden,
Modellen und grundlegenden Annahmen, die sie bei ihren
Ratings verwenden, offenlegen. Die offengelegten Informa-
tionen zu den Modellen sollten so detailliert sein, dass der
Nutzer der Ratings tiber ausreichende Angaben verfiigt,
um selbst eine sorgfiltige Priifung bei der Entscheidung
vornehmen zu konnen, in welchem Maf3e er sich auf diese
Ratings stiitzt. Durch die Verdffentlichung von Informati-
onen zu den Modellen sollten jedoch keine Geschiftsge-
heimnisse preisgegeben oder Innovationen ernsthaft
behindert werden.
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(26)  Fur Mitarbeiter und weitere Personen, die an der Erstellung und Aktualisierung von Ratings angemessene personelle

(30)

(31)

von Ratings beteiligt sind, sollten die Ratingagenturen
angemessene interne Grundsitze und Verfahren aufstellen,
um Interessenkonflikten vorzubeugen und diese zu erken-
nen, zu beseitigen bzw. zu bewiltigen und offenzulegen
und fiir das Rating- und Priifverfahren jederzeit Qualitit,
Lauterkeit und Sorgfalt zu gewdahrleisten. Zu diesen Stra-
tegien und Verfahren sollten insbesondere interne
Kontrollmechanismen sowie die Uberwachung der Einhal-
tung der Anforderungen (nachstehend ,Compliance-
Funktion“ genannt) zdhlen.

Ratingagenturen sollten Interessenkonflikte vermeiden und
in Fillen, in denen sie unvermeidlich sind, angemessen mit
solchen Konflikten umgehen, um ihre Unabhingigkeit
sicherzustellen. Ratingagenturen sollten Interessenkon-
flikte rechtzeitig offenlegen. Auch sollten sie alle
Umstinde, die die Unabhingigkeit der Agentur oder der
am Ratingverfahren beteiligten Mitarbeiter und weiteren
Personen erheblich gefihrden, sowie die eingeleiteten
Schutzmafnahmen zur Vermeidung solcher Gefahren
dokumentieren.

Eine Ratingagentur oder eine Gruppe von Ratingagenturen
sollte Vorkehrungen fiir eine verantwortungsvolle
Unternehmensfithrung treffen. Bei der Bestimmung der
Vorkehrungen fiir eine verantwortungsvolle Unter-
nehmensfithrung sollte die Ratingagentur oder die Gruppe
von Ratingagenturen dem Erfordernis Rechnung tragen,
dass sichergestellt werden muss, dass die von ihr abgege-
benen Ratings unabhingig, objektiv und von angemesse-
ner Qualitdt sind.

Um die Unabhingigkeit des Ratingverfahrens von den
Geschiftsinteressen der Ratingagentur als Unternehmen zu
gewihrleisten, sollten die Ratingagenturen gewihrleisten,
dass mindestens ein Drittel, aber nicht weniger als zwei
Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans in einer
Weise unabhingig sind, wie es Abschnitt Il Nummer 13
der Empfehlung 2005/162/EG der Kommission vom
15. Februar 2005 zu den Aufgaben von nicht geschifts-
fihrenden Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern borsen-
notierter Gesellschaften sowie zu den Ausschiissen des
Verwaltungs-/Aufsichtsrats (') entspricht. Auch miissen die
Mitglieder der Geschiftsleitung, einschlielich aller unab-
hiangigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichts-
organs, mehrheitlich tiber ausreichende Fachkenntnisse in
den entsprechenden Bereichen der Finanzdienstleistungen
verfiigen. Der Beauftragte fiir die Uberwachung der Einhal-
tung der Anforderungen (nachstehend ,Compliance-
Beauftragter” genannt) sollte der Geschiftsleitung und den
unabhingigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder Auf-
sichtsorgans in regelmifligen Abstinden Bericht iiber die
Wahrnehmung seiner Aufgaben erstatten.

Um Interessenkonflikte zu vermeiden, sollte die Vergiitung
der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Auf-
sichtsorgans nicht vom geschiftlichen Erfolg der Rating-
agentur abhingen.

Eine Ratingagentur sollte fiir Ratingtitigkeiten eine ausrei-
chende Zahl von Mitarbeitern mit angemessenen Kenntnis-
sen und Erfahrungen abstellen. Sie sollte insbesondere
sicherstellen, dass sowohl fiir die Abgabe, Uberwachung

() ABL L 52 vom 25.2.2005, S. 51.

(33)

(34)

(35)

und finanzielle Ressourcen zur Verfiigung stehen.

Um der besonderen Situation von Ratingagenturen mit
weniger als 50 Beschiftigten Rechnung zu tragen, sollten
die zustindigen Behorden solche Ratingagenturen von
einigen der in dieser Verordnung festgelegten Verpflichtun-
gen beziiglich der Rolle der unabhingigen Mitglieder des
Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans, der Compliance-
Funktion und des Rotationssystems freistellen konnen,
sofern die betreffenden Ratingagenturen nachweisen kon-
nen, dass sie bestimmte Bedingungen erfiillen. Die zustdn-
digen Behorden sollten insbesondere priifen, ob die Grofle
einer Ratingagentur nicht so gewahlt wurde, dass sie es der
Ratingagentur oder einer Gruppe von Ratingagenturen
ermoglicht, die Anforderungen dieser Verordnung zu
umgehen. Die Anwendung der Befreiung durch die zustin-
digen Behorden der Mitgliedstaaten sollte so erfolgen, dass
das Risiko einer Fragmentierung des Binnenmarkts vermie-
den und die einheitliche Anwendung des Gemeinschafts-
rechts gewihrleistet wird.

Langandauernde Beziehungen zu Unternehmen, fiir die
Ratings erstellt werden, oder den mit diesen verbundenen
Dritten kénnten die Unabhingigkeit von Ratinganalysten
und Mitarbeitern, die die Ratings genehmigen, in Frage
stellen. Diese Analysten und Mitarbeiter sollten deshalb
einem geeigneten Rotationssystem unterworfen sein, das
einen gestaffelten Wechsel in den Analyseteams und
Ratingausschiissen sicherstellt.

Die Ratingagenturen sollten gewihrleisten, dass die zur
Bestimmung der Ratings verwendeten Methoden, Modelle
und grundlegenden Ratingannahmen, wie z. B. mathema-
tische Annahmen oder Korrelationsannahmen, stets auf
dem neuesten Stand gehalten und regelmifig einer umfas-
senden Uberpriifung unterzogen werden und dass deren
Beschreibungen so veréffentlicht werden, dass eine umfas-
sende Uberpriifung méglich ist. In Fillen, in denen es auf-
grund fehlender verldsslicher Daten oder der komplexen
Struktur eines neuartigen Finanzinstruments, insbesondere
eines strukturierten Finanzinstruments, zweifelhaft ist, ob
die Ratingagentur ein verldssliches Rating abgeben kann,
sollte die Ratingagentur kein Rating abgeben und ein
bereits existierendes Rating zuriickziehen. Anderungen
betreffend die Qualitit der fiir die Kontrolle eines bestehen-
den Ratings verfiigbaren Informationen sollten mit dieser
Uberpriifung offengelegt werden, und gegebenenfalls sollte
eine Anderung des Ratings vorgenommen werden.

Um die Qualitat ihrer Ratings zu gewahrleisten, sollte eine
Ratingagentur durch geeignete Maffnahmen sicherstellen,
dass die Informationen, auf die sie sich bei Vergabe ihrer
Ratings stiitzt, verldsslich sind. Zu diesem Zweck sollte sie
sich unter anderem auf Folgendes stiitzen konnen: von
unabhingiger Seite gepriifte Abschliisse oder sonstige
offentlich bekannt gegebene Informationen, Uberpriifung
durch einen seriosen Drittdienstleister, stichprobenweise
Uberpriifung der erhaltenen Informationen, Vertrags-
bestimmungen, die fur den Fall, dass im Rahmen des Ver-
trags wissentlich sachlich falsche oder irrefithrende
Informationen geliefert wurden, oder das bewertete Unter-
nehmen oder die mit ihm verbundenen Dritten hinsicht-
lich der Genauigkeit dieser Informationen nicht mit der
gebotenen Sorgfalt verfahren sind, eindeutig die Haftung
des bewerteten Unternehmens oder der mit ihm verbun-
denen Dritten vorsehen.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:052:0051:0051:DE:PDF
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(36) Diese Verordnung ldsst die Pflicht von Ratingagenturen zu sensibilisieren. Aus diesem Grund sollten die Rating-

(38)

(40)

unberiihrt, das Recht natiirlicher Personen auf Schutz der
Privatsphire bei der Verarbeitung personenbezogener
Daten im Einklang mit der Richtlinie 95/46/EG des Euro-
péischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober 1995
zum Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten und zum freien Datenverkehr
zu schiitzen (1).

Ratingagenturen sollten geeignete Verfahren fiir die regel-
méfRige Uberpriifung der von der Ratingagentur verwen-
deten Methoden, Modelle und grundlegenden Annahmen
festlegen, damit veranderten Rahmenbedingungen auf den
zugrunde liegenden Anlagemirkten angemessen Rech-
nung getragen werden kann. Um Transparenz zu gewdahr-
leisten, sollte jede wesentliche Anderung an Methoden und
Praktiken, Verfahren und Prozessen von Ratingagenturen
vor ihrem Inkrafttreten bekannt gegeben werden, es sei
denn, extreme Marktbedingungen machen eine sofortige
Anderung des Ratings erforderlich.

Eine Ratingagentur sollte jede zweckdienliche Risiko-
warnung samt Sensitivitdtsanalyse fiir die betreffenden
Annahmen ausgeben. In dieser Analyse sollte dargelegt
werden, wie verschiedene Marktentwicklungen (z. B. Vola-
tilitdt), die zu einer Verschiebung der im Modell enthalte-
nen Parameter fithren, die Verdnderungen beim Rating
beeinflussen konnen. Die Ratingagentur sollte sicherstel-
len, dass die Informationen iiber die historischen Ausfall-
quoten in ihren Ratingkategorien nachpriifbar und
quantifizierbar sind und interessierten Parteien eine ausrei-
chende Grundlage fiir die Beurteilung des historischen
Ergebnisses in jeder Ratingkategorie und der Frage, ob und
wie sich die Ratingkategorien verdndert haben, liefern. Ist
eine historische Ausfallquote aufgrund der Art des Ratings
oder anderer Umstinde unangemessen, statistisch ungiil-
tig oder anderweitig geeignet, die Benutzer des Ratings in
die Irre zu fithren, sollte die Ratingagentur eine angemes-
sene Klarstellung vornehmen. Diese Angaben sollten so
weit wie moglich nach branchentiblichem Muster erfolgen
und den Anlegern so einen Leistungsvergleich zwischen
verschiedenen Ratingagenturen erleichtern.

Zur Verbesserung der Transparenz der Ratings und des
Schutzes der Anleger sollte der CESR ein zentrales Daten-
register unterhalten, in dem Informationen tiber die bishe-
rigen Ergebnisse der Ratingagenturen und fritheren
Ratingtitigkeiten gespeichert werden. Die Ratingagenturen
sollten fiir diesen Datenspeicher Informationen in standar-
disierter Form zur Verfiigung stellen. Der CESR sollte diese
Informationen der Offentlichkeit zuginglich machen und
jahrlich eine Zusammenfassung der wichtigsten festgestell-
ten Entwicklungen veroffentlichen.

Strukturierte Finanzinstrumente konnen unter bestimmten
Umstdnden andere Auswirkungen haben als traditionelle
Unternehmensschuldtitel. Fiir die Anleger konnte es irre-
fithrend sein, beide Arten von Instrumenten ohne weitere
Erklirung in den gleichen Ratingkategorien zu fithren.
Ratingagenturen sollten einen wichtigen Beitrag dazu leis-
ten, die Benutzer der Ratings fiir die Unterschiede zwi-
schen strukturierten und herkoémmlichen Finanzprodukten

(") ABL L 281 vom 23.11.1995, S. 31.

(41)
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agenturen klar zwischen Ratingkategorien, die bei der
Bewertung strukturierter Finanzinstrumente verwendet
werden einerseits, und Ratingkategorien fiir andere Finanz-
instrumente oder finanzielle Verbindlichkeiten andererseits
unterscheiden, indem die Ratingkategorien durch zusitzli-
che geeignete Symbole gekennzeichnet werden.

Ratingagenturen sollten Mafnahmen treffen, um zu ver-
hindern, dass Emittenten bei mehreren Ratingagenturen
eine Vorabbewertung fiir ein strukturiertes Finanz-
instrument beantragen, um festzustellen, welche von ihnen
fur die vorgeschlagene Struktur das beste Rating bietet.
Auch Emittenten sollten derartige Praktiken vermeiden.

Eine Ratingagentur sollte ihre Ratingmethode dokumentie-
ren und regelmifig auf den neuesten Stand bringen und
auch wesentliche Punkte des Dialogs zwischen dem Ratin-
ganalysten und dem bewerteten Unternehmen oder den
mit diesem verbundenen Dritten festhalten.

Um ein hohes Anleger- und Verbrauchervertrauen im Bin-
nenmarkt zu gewahrleisten, sollten Ratingagenturen, die in
der Gemeinschaft Ratings abgeben, einer Registrierungs-
pflicht unterliegen. Eine solche Registrierung ist fiir Rating-
agenturen die wichtigste Voraussetzung fiir die Abgabe
von Ratings, die in der Gemeinschaft zu aufsichts-
rechtlichen Zwecken verwendet werden sollen. Zu diesem
Zweck sollten einheitliche Bedingungen und das Verfahren
fiir Gewahrung, Aussetzung und Widerruf dieser Registrie-
rung festgelegt werden.

Diese Verordnung sollte das bewahrte Verfahren zur Aner-
kennung externer Ratingagenturen (ECAI) gemdf der
Richtlinie 2006/48/EG nicht ersetzen. Die in der Gemein-
schaft bereits anerkannten ECAI sollten eine Registrierung
gemils dieser Verordnung beantragen.

Eine von der zustindigen Behorde eines Mitgliedstaats
registrierte Ratingagentur sollte gemeinschaftsweit zur
Abgabe von Ratings berechtigt sein. Zu diesem Zweck
sollte pro Ratingagentur ein einziges Registrierungs-
verfahren festgelegt werden, das gemeinschaftsweit giiltig
ist. Die Registrierung einer Ratingagentur sollte wirksam
werden, sobald der Registrierungsbeschluss der zustindi-
gen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats nach dem ein-
schldgigen nationalen Recht wirksam geworden ist.

Fiir die Einreichung der Antrdge auf Registrierung sollte
eine einzige Anlaufstelle bestimmt werden. Der CESR sollte
die Antrige auf Registrierung entgegennehmen und die
zustindigen Behorden aller Mitgliedstaaten ziigig unter-
richten. Der CESR sollte die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats im Hinblick auf die Vollstindigkeit
der Antrdge beraten. Die Priifung der Antrdge auf Regist-
rierung sollte auf nationaler Ebene von der jeweils zustdn-
digen Behorde vorgenommen werden. Im Interesse eines
effizienten Verwaltungsverkehrs mit den Ratingagenturen
sollten die zustindigen Behorden von einer effizienten
IT-Infrastruktur unterstiitzte funktionsfihige Netze (nach-
stehend ,Kollegien“ genannt) einrichten. Der CESR sollte
einen Unterausschuss einsetzen, der auf die Ratings aller
von Ratingagenturen bewerteten Anlageklassen speziali-
siert ist.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1995&mm=11&jj=23&type=L&nnn=281&pppp=0031&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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(47)  Einige Ratingagenturen setzen sich aus mehreren Rechts- Finanzsektors der Gemeinschaft dringend erforderlich
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personlichkeiten zusammen, die gemeinsam eine Gruppe
von Ratingagenturen bilden. Im Rahmen der Registrierung
der einzelnen Agenturen einer solchen Gruppe sollten sich
die zustdndigen Behorden der betreffenden Mitgliedstaaten
bei der Priifung der einzelnen Antrige und der Entschei-
dung tiber die Registrierung abstimmen. Allerdings sollte
es moglich sein, die Registrierung einer Ratingagentur, die
einer Gruppe von Agenturen angehort, abzulehnen, wenn
die Ratingagentur die Voraussetzungen fiir die Registrie-
rung nicht erfullt, wihrend die anderen Mitglieder der
Gruppe alle Registrierungsvoraussetzungen nach dieser
Verordnung erfiillen. Da das Kollegium der zustindigen
Behorden nicht befugt sein sollte, rechtsverbindliche Ent-
scheidungen zu treffen, sollten die zustindigen Behorden
der Herkunftsmitgliedstaaten der der Gruppe angehoren-
den Ratingagenturen jeweils eine Einzelentscheidung fiir
die Ratingagentur treffen, die im ihrem Hoheitsgebiet des
betreffenden Mitgliedstaats ansassig ist.

Das Kollegium sollte als effektive Plattform fungieren, in
deren Rahmen die zustindigen Behorden aufsichts-
relevante Informationen austauschen sowie ihre Titigkei-
ten und die fur die wirksame Aufsicht iber die
Ratingagenturen erforderlichen Maffnahmen abstimmen
konnen. Insbesondere sollte das Kollegium die Uberprii-
fung erleichtern, ob die Bedingungen fiir eine Ubernahme
von in Drittlindern abgegebenen Ratings, Zertifizierungen,
Auslagerungsvereinbarungen und die Freistellung von
Ratingagenturen gemif dieser Verordnung erfiillt sind. Die
Arbeit des Kollegiums sollte zur einheitlichen Anwendung
der Bestimmungen dieser Verordnung und zur Konvergenz
der Aufsichtspraktiken beitragen.

Im Interesse einer engeren praktischen Abstimmung der
Tatigkeiten des Kollegiums sollten dessen Mitglieder aus
ihrer Mitte einen Fazilitator wihlen. Der Fazilitator sollte
den Vorsitz in den Sitzungen des Kollegiums fithren, des-
sen schriftliche Koordinierungsverfahren festlegen und des-
sen  Tatigkeiten  koordinieren. = Wihrend  des
Registrierungsverfahrens sollte der Fazilitator feststellen,
ob die Frist fiir die Priifung eines Antrags verlingert wer-
den muss, die Priifung koordinieren und Kontakt zum
CESR halten.

Die Kommission hat im November 2008 eine hochrangige
Gruppe eingesetzt, die die Aufgabe hat, sich mit der kiinf-
tigen Architektur der europdischen Finanzdienstleistungs-
aufsicht, einschliefSlich der Rolle des CESR, zu befassen.

Die bestehende Aufsichtsstruktur sollte nicht als langfris-
tige Losung fiir die Kontrolle von Ratingagenturen betrach-
tet werden. Die Kollegien der zustindigen Behorden, die
die Zusammenarbeit in Aufsichtsfragen straffen und die
Konvergenz in diesem Bereich innerhalb der Gemeinschaft
Konvergenz verbessern sollen, stellen einen betrachtlichen
Fortschritt dar, konnen jedoch nicht alle Vorteile einer ver-
starkt konsolidierten Aufsicht der Ratingindustrie ersetzen.
Die Krise auf den internationalen Finanzmirkten hat deut-
lich gezeigt, dass es angebracht ist, den weit reichenden
Reformbedarf der Regulierungs- und Uberwachungs-
modelle des Finanzsektors in der Gemeinschaft weiter zu
pritfen. Zur Gewihrleistung des erforderlichen MafSes an
Konvergenz und Zusammenarbeit in Aufsichtsfragen in
der Gemeinschaft und zur Stiitzung der Stabilitit des
Finanzsystems sind zusdtzliche weit reichende Reformen
der Regulierungs- und Uberwachungsmodelle des
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und sollten deshalb von der Kommission unter entspre-
chender Beriicksichtigung der Schlussfolgerungen der
Sachverstandigengruppe unter dem Vorsitz von Jacques de
Larosiere vom 25. Februar 2009 umgehend auf den Weg
gebracht werden. Die Kommission sollte dem Europdi-
schen Parlament, dem Rat und anderen betroffenen Orga-
nen baldmaglichst, spitestens aber bis 1. Juli 2010 alle in
diesem Zusammenhang getroffenen Feststellungen mittei-
len und gegebenentfalls einen Legislativvorschlag zur Behe-
bung der Mingel unterbreiten, die in Bezug auf die
Modalititen der aufsichtlichen Koordination und Zusam-
menarbeit festgestellt wurden.

Unter anderem sollten wesentliche Anderungen des Ver-
fahrens der Ubernahme von Ratings, Auslagerungs-
vereinbarungen sowie die Er6ffnung und SchliefSung von
Zweigniederlassungen als sachliche Anderungen der
Bedingungen gelten, unter denen eine Ratingagentur
urspriinglich registriert wurde.

Die Aufsicht tiber eine Ratingagentur sollte von der zustén-
digen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats in Zusammen-
arbeit mit den zustindigen Behorden der anderen
betroffenen Mitgliedstaaten im Rahmen des zustindigen
Kollegiums und unter angemessener Einbindung des CESR
wahrgenommen werden.

Die Fdhigkeit der zustindigen Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats und der anderen Mitglieder des zustindigen
Kollegiums, die Einhaltung der Bestimmungen dieser Ver-
ordnung durch die Ratingagentur einzuschitzen und zu
iiberwachen, sollte durch Auslagerungsvereinbarungen der
Ratingagentur nicht beeintrachtigt werden. Die Rating-
agentur sollte bei Auslagerungsvereinbarungen fiir die Ein-
haltung der Bestimmungen dieser Verordnung weiterhin
verantwortlich bleiben.

Um das Vertrauen der Anleger und Verbraucher auf hohem
Stand zu halten und die kontinuierliche Aufsicht iiber die
in der Gemeinschaft abgegebenen Ratings zu ermdglichen,
sollten Ratingagenturen mit Sitz auflerhalb der Gemein-
schaft zur Griindung einer Tochtergesellschaft in der
Gemeinschaft verpflichtet werden, damit deren Titigkeiten
in der Gemeinschaft wirkungsvoll beaufsichtigt werden
konnen und die wirksame Anwendung der Vorschriften
fiir die Ubernahme von Ratings gewihrleistet ist. Auch
sollte das Auftreten neuer Akteure auf dem Markt fiir
Ratingagenturen gefordert werden.

Die zustindigen Behorden sollten die Befugnisse, die ihnen
in dieser Verordnung zugewiesen werden, gegeniiber
Ratingagenturen, an Ratingtitigkeiten beteiligten Personen,
bewerteten Unternehmen und mit diesen verbundenen
Dritten sowie gegeniiber Dritten, an die die Rating-
agenturen bestimmte Aufgaben oder Tatigkeiten ausgela-
gert haben, und sonstigen Personen, die anderweitig in
einer Beziehung oder Verbindung zu Ratingagenturen oder
Ratingtitigkeiten stehen, ausiiben konnen. Zu diesen Per-
sonen sollten die Anteilseigner und die Mitglieder der
Aufsichts- und Verwaltungsorgane der Ratingagenturen
und der bewerteten Unternechmen gehéren.

Die Bestimmungen dieser Verordnung iiber die Aufsichts-
gebiihren sollten die einschldgigen nationalen Rechtvor-
schriften iiber Aufsichts- oder dhnliche Gebiihren nicht
beriihren.
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(58)  Es sollte ein Mechanismus geschaffen werden, der die wirk- Rechtsberufen, und die darin verankerten Rechte der
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same Durchsetzung dieser Verordnung gewiahrleistet. Die
zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten sollten tiber die
notwendigen Mittel verfiigen, um zu gewdahrleisten, dass
die in der Gemeinschaft abgegebenen Ratings unter Einhal-
tung dieser Verordnung abgegeben werden. Die Anwen-
dung dieser Aufsichtsmafnahmen sollte stets im
zustindigen Kollegium abgestimmt werden. Mafnahmen
wie der Widerruf der Registrierung oder die Aussetzung
der Verwendung von Ratings fir aufsichtsrechtliche Zwe-
cke sollten dann ergriffen werden, wenn sie in einem ange-
messenen Verhaltnis zur Schwere des Verstofles gegen die
Bestimmungen dieser Richtlinie stehen. Bei der Wahrneh-
mung ihrer Aufsichtsbefugnisse sollten die zustindigen
Behorden die Interessen der Anleger und die Stabilitit des
Marktes angemessen beriicksichtigen. Da die Unabhingig-
keit der Ratingagentur bei der Erstellung ihrer Ratings
gewahrt werden sollte und um Ratings nicht zu beeintrach-
tigen, sollten weder die zustindigen Behorden noch die
Mitgliedstaaten Einfluss auf den Inhalt der Ratings oder die
Ratingmethoden nehmen. Falls sich eine Ratingagentur
Druck ausgesetzt sieht, sollte sie die Kommission und den
CESR informieren. Die Kommission sollte in jedem Einzel-
fall priifen, ob bei einem Verstof gegen die Verpflichtun-
gen nach dieser Verordnung weitere Schritte gegen den
betreffenden Mitgliedstaat erforderlich sind.

Da es wiinschenswert ist, sicherzustellen, dass die Entschei-
dungen nach dieser Verordnung auf einer engen Zusam-
menarbeit zwischen den zustindigen Behorden der
Mitgliedstaaten beruhen, sollten die Registrierungs-
entscheidungen einvernehmlich getroffen werden. Dies ist
eine notwendige Voraussetzung fiir einen effizienten
Registrierungsvorgang und eine effiziente Ausiibung der
Aufsicht. Die Entscheidungen sollten wirksam, ziigig und
einvernehmlich getroffen werden.

Um eine wirksame Beaufsichtigung zu gewahrleisten und
Doppelarbeit zu vermeiden, sollten die zustindigen Behor-
den der Mitgliedstaaten zusammenarbeiten.

Auch sollte dafiir gesorgt werden, dass die gemaf8 dieser
Verordnung fiir die Beaufsichtigung der Ratingagenturen
zustdndigen Behorden sowie die fir die Beaufsichtigung
der Finanzinstitute zustdndigen Behorden Informationen
austauschen, insbesondere mit den fiir die Finanzaufsicht
oder fiir die Finanzmarktstabilitit zustindigen Behorden
der Mitgliedstaaten.

Andere zustindige Behorden der Mitgliedstaaten als die
zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats sollten
einschreiten und nach vorheriger Unterrichtung des CESR
und der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
und nach Konsultation des zustindigen Kollegiums geeig-
nete Aufsichtsmalnahmen ergreifen konnen, sobald sie
feststellen, dass eine registrierte Ratingagentur, deren
Ratings in ihrem Zustindigkeitsgebiet verwendet werden,
ihre Pflichten aufgrund dieser Verordnung verletzt.

Sofern in dieser Verordnung keine besonderen Verfahren
fur die Registrierung oder deren Widerruf, die Zertifizie-
rung oder deren Widerruf, die Annahme von Aufsichts-
mafinahmen und die Ausiibung der Aufsichtsbefugnisse
vorgeschrieben ist, sollten die diesbeziiglichen nationalen
Vorschriften Anwendung finden, einschlieflich sprachli-
cher Regelungen sowie Bestimmungen zum Berufsgeheim-
nis und zu den Privilegien der Angehorigen von
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Ratingagenturen und anderer Personen sollten nicht
beriihrt werden.

Die Befugnisse der zustindigen Behorden sollten stirker
aneinander angeglichen werden, um binnenmarktweit ein
gleichhohes Maf an Durchsetzung zu erreichen.

Der CESR sollte fiir eine kohdrente Anwendung dieser Ver-
ordnung sorgen. Er sollte die Zusammenarbeit und Koor-
dinierung der zustindigen Behorden bei der Aufsicht
verbessern und erleichtern und erforderlichenfalls Leitli-
nien herausgeben. Um den zustindigen Behorden ein
koharentes Vorgehen zu erleichtern, sollte der CESR daher
einen Vermittlungsmechanismus einrichten und eine
gegenseitige Begutachtung (Peer Review) vorsehen.

Die Mitgliedstaaten sollten fiir Verstofe gegen diese Ver-
ordnung Sanktionen festlegen und gewdihrleisten, dass
diese angewandt werden. Die Sanktionen sollten wirksam,
verhiltnismafig und abschreckend sein und zumindest
Fille groben beruflichen Fehlverhaltens und mangelnder
Sorgfalt abdecken. Die Mitgliedstaaten sollten verwaltungs-
rechtliche und strafrechtliche Sanktionen festlegen kon-
nen. Der CESR sollte Leitlinien fiir die Konvergenz der
Verfahren bei solchen Sanktionen festlegen.

Jeder Austausch und jede Ubermittlung von Informationen
zwischen zustindigen Behorden, anderen Behorden, Stel-
len oder Personen sollte gemaff den Vorschriften fiir die
Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in
der Richtlinie 95/46/EG festgelegt sind.

In dieser Verordnung sollten tiberdies Vorschriften fiir den
Austausch von Informationen mit den zustindigen Behor-
den in Drittlindern — und zwar insbesondere mit den
Behorden, die fiir die Beaufsichtigung der an der Uber-
nahme und Zertifizierung von Ratings beteiligten Rating-
agenturen zustandig sind — festgelegt werden.

Unbeschadet der Anwendung dieser Rechtsvorschriften der
Gemeinschaft sollten Forderungen gegen Ratingagenturen
aufgrund von Verstofien gegen diese Verordnung im Ein-
klang mit den nationalen Rechtsvorschriften tiber die zivil-
rechtliche Haftung erhoben werden.

Die zur Durchfithrung dieser Verordnung erforderlichen
Mafinahmen sollten gemaff dem Beschluss 1999/468/EG
des Rates vom 28. Juni 1999 zur Festlegung der Modalita-
ten fir die Ausiibung der der Kommission iibertragenen
Durchfithrungsbefugnisse erlassen werden (1).

Insbesondere sollte die Kommission die Befugnis erhalten,
unter Beriicksichtigung der internationalen Entwicklungen
die Anhinge I und II zu dndern, in denen festgelegt ist,
nach welchen Kriterien beurteilt wird, ob eine Rating-
agentur in Bezug auf interne Organisation, betriebliche
Abldufe, Vorschriften fiir Mitarbeiter, Prisentation der
Ratings und Transparenz ihren Verpflichtungen nachge-
kommen ist, und die Kriterien zur Bestimmung der Gleich-
wertigkeit des Regelungs- und Kontrollrahmens von
Drittlindern mit den Vorschriften dieser Verordnung zu
prézisieren oder zu dndern. Da es sich hierbei um Mafinah-
men von allgemeiner Tragweite handelt, die eine Anderung
nicht wesentlicher Bestimmungen dieser Verordnung, auch
durch Ergdnzung um neue nicht wesentliche Bestimmun-
gen, bewirken, sind diese Mafnahmen nach dem

(1) ABL L 184 vom 17.7.1999, S. 23.
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Regelungsverfahren mit Kontrolle des Artikels 5a des
Beschlusses 1999/468/EG zu erlassen.

(72)  Im Hinblick auf die Beriicksichtigung der weiteren Ent-
wicklungen auf den Finanzmarkten sollte die Kommission
dem Europdischen Parlament und dem Rat einen Bericht
vorlegen, in dem die Anwendung dieser Verordnung
bewertet wird und insbesondere Fragen der Verwendung
von Ratings fiir aufsichtsrechtliche Zwecke sowie die
Angemessenheit der Vergiitung der Dienstleistungen der
Ratingagentur durch das bewertete Unternehmen bertick-
sichtigt werden. Die Kommission sollte im Lichte dieser
Bewertung geeignete Legislativvorschlige vorlegen.

(73)  Die Kommission sollte dem Europdischen Parlament und
dem Rat ferner einen Bericht vorlegen, in dem die Anreize
fur die Nutzer, fur einen Teil ihrer Ratings Ratingagenturen
mit Sitz in der Gemeinschaft zu beauftragen, mogliche
Alternativen zum ,Modell des zahlenden Emittenten” ein-
schlieflich der Errichtung einer offentlichen Ratingagentur
der Gemeinschaft und die Konvergenz der nationalen Vor-
schriften tiber Verstofe gegen diese Verordnung bewertet
werden. Die Kommission sollte im Lichte dieser Bewertung
geeignete Legislativvorschldge vorlegen.

(74)  Die Kommission sollte dem Europdischen Parlament und
dem Rat aulerdem einen Bericht vorlegen, in dem die Ent-
wicklungen innerhalb des Regelungs- und Kontroll-
rahmens fiir Ratingagenturen in Drittlindern und die
Auswirkungen dieser Entwicklungen sowie der in dieser
Verordnung enthaltenen Ubergangsbestimmungen auf die
Stabilitdt der Finanzmdrkte in der Gemeinschaft bewertet
werden.

(75)  Da das Ziel dieser Verordnung, ndmlich ein hohes Maf$ an
Verbraucher- und Anlegerschutz zu gewahrleisten, indem
fur Ratings, die in der Gemeinschaft abgegeben werden,
gemeinsame Qualitdtsanforderungen festgelegt werden,
wegen des Fehlens nationaler Rechtsvorschriften und der
Tatsache, dass die Mehrheit der Ratingagenturen derzeit
ihren Sitz auerhalb der Gemeinschaft hat, auf Ebene der
Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden
kann und daher besser auf Gemeinschaftsebene zu ver-
wirklichen ist, kann die Gemeinschaft im Einklang mit dem
in Artikel 5 des Vertrags niedergelegten Subsidiaritétsprin-
zip titig werden. Entsprechend dem in demselben Arti-
kel genannten Grundsatz der VerhiltnismaRigkeit geht
diese Verordnung nicht iiber das zur Erreichung dieses Zie-
les erforderliche Maf$ hinaus —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

TITEL I

GEGENSTAND, GELTUNGSBEREICH UND
BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Artikel 1

Gegenstand

Mit dieser Verordnung wird ein gemeinsamer Regulierungsansatz
eingefithrt, um die Integritdt, Transparenz, Verantwortung, gute
Unternehmensfithrung und Verlasslichkeit von Ratingtitigkeiten
zu fordern und zur Verbesserung der Qualitit von in der

Gemeinschaft abgegebenen Ratings beizutragen, um auf diese
Weise zu einem reibungslos funktionierenden Binnenmarkt bei-
zutragen und ein hohes Maf$ an Verbraucher- und Anlegerschutz
zu gewihrleisten. Die Verordnung legt die Bedingungen fuir die
Abgabe von Ratings sowie Organisations- und Verhaltensregeln
fur Ratingagenturen fest, die deren Unabhingigkeit fordern und
Interessenkonflikte vermeiden sollen.

Artikel 2
Geltungsbereich

(1)  Diese Verordnung gilt fur Ratings, die von in der Gemein-
schaft registrierten Ratingagenturen abgegeben und der Offent-
lichkeit bekannt gegeben oder an Abonnenten weitergegeben
werden.

(2)  Diese Verordnung gilt nicht fir

a) private Ratings, die von Ratingagenturen aufgrund eines
Einzelauftrags abgegeben und ausschlieflich an die Person
weitergegeben werden, die den Auftrag erteilt hat, und die
nicht zur 6ffentlichen Bekanntgabe oder zur Weitergabe an
Abonnenten bestimmt sind;

b) Kreditpunktebewertungen, Credit-Scoring-Systeme und ver-
gleichbare Bewertungen, die sich auf Verpflichtungen bezie-
hen, die sich aus Bezichungen zu Verbrauchern oder aus
geschiftlichen oder gewerblichen Bezichungen ergeben;

¢) Ratings, die von Exportversicherungsagenturen gemifs
Anhang VI Teil 1 Nummer 1.3 der Richtlinie 2006/48/EG
erstellt werden oder

d) Ratings, die von den Zentralbanken erstellt wurden und die

i) nicht von dem bewerteten Unternehmen bezahlt
werden,

ii) nicht veroffentlicht werden,

i) unter Beachtung der Grundsitze, Standards und Verfah-
ren abgegeben werden, die eine angemessene Integritdt
und Unabhingigkeit der Ratingtitigkeiten gemafs dieser
Verordnung gewihrleisten, und

iv) sich nicht auf Finanzinstrumente beziehen, die von den
Mitgliedstaaten der betreffenden Zentralbanken ausgege-
ben wurden.

(3)  Eine Ratingagentur muss eine Registrierung gemaf$ dieser
Verordnung beantragen, um als externe Ratingagentur (ECAI)
gemif Anhang VI Teil 2 der Richtlinie 2006/48/EG anerkannt zu
werden, es sei denn, sie gibt lediglich die in Absatz 2 genannten
Ratings ab.

(4)  Zur Gewihrleistung einer einheitlichen Anwendung von
Absatz 2 Buchstabe d kann die Kommission auf Antrag eines
Mitgliedstaats nach dem in Artikel 38 Absatz 3 genannten
Regelungsverfahren im Einklang mit Absatz 2 Buchstabe d dieses
Artikels beschlieen, dass eine Zentralbank in den Geltungsbe-
reich der genannten Vorschrift fallt und ihre Ratings deshalb von
der Anwendung dieser Verordnung ausgenommen sind.

Die Kommission veroffentlicht auf ihrer Website eine Liste der
Zentralbanken, die in den Geltungsbereich von Absatz 2 Buch-
stabe d dieses Artikels fallt.
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Artikel 3

Begriffsbestimmungen

(1)  Fur die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der
Ausdruck

a) ,Rating” ein Bonitétsurteil in Bezug auf ein Unternehmen,
einen Schuldtitel oder eine finanzielle Verbindlichkeit, eine
Schuldverschreibung, eine Vorzugsaktie oder ein anderes
Finanzinstrument oder den Emittenten derartiger Schuldtitel,
finanzieller Verbindlichkeiten, Schuldverschreibungen, Vor-
zugsaktien oder anderer Finanzinstrumente, das anhand eines
festgelegten und definierten Einstufungsverfahrens fur
Ratingkategorien abgegeben wird;

b) ,Ratingagentur eine Rechtspersonlichkeit, deren Tatigkeit
die gewerbsmifige Abgabe von Ratings umfasst;

¢) ,Herkunftsmitgliedstaat“ den Mitgliedstaat, in dem sich der
satzungsmifige Sitz der Ratingagentur befindet;

d) ,Ratinganalyst“ eine Person, die die fiir die Abgabe eines
Ratings notwendigen Analysen durchfiihrt;

e) leitender Ratinganalyst“ eine Person, die die Haupt-
verantwortung fiir die Erstellung eines Ratings oder die Kom-
munikation mit dem Emittenten im Zusammenhang mit
einem bestimmten Rating hat oder allgemein im Zusammen-
hang mit Ratings von Finanzinstrumenten dieses Emittenten
zustindig ist und gegebenenfalls fur den Ratingausschuss
Empfehlungen zu diesem Rating erstellt;

f) ,bewertetes Unternehmen® eine Rechtspersonlichkeit, deren
Bonitit in einem Rating explizit oder implizit bewertet wird,
unabhingig davon, ob das Unternehmen das betreffende
Rating in Auftrag gegeben oder dafiir Informationen zur Ver-
fugung gestellt hat;

g) aufsichtsrechtliche Zwecke” die Verwendung von Ratings
zur Einhaltung der Rechtsvorschriften der Gemeinschaft, wie
im nationalen Recht der Mitgliedstaaten umgesetzt;

h) ,Ratingkategorie“ ein Symbol, z. B. einen Buchstaben oder
eine Zahl, die gegebenenfalls durch nachgestellte Zeichen
ergdnzt werden, mit dem bei einem Rating das relative Risiko
angegeben wird, um die unterschiedlichen Risikoprofile der
Arten von bewerteten Unternehmen, Emittenten und Finanz-
instrumenten oder anderen Vermogenswerten zum Aus-
druck zu bringen;

i) ,verbundener Dritter den Forderungsverkiufer (Originator),
den Arrangeur, den Sponsor, den Forderungsverwalter oder
jede andere Partei, die im Auftrag eines bewerteten Unterneh-
mens mit einer Ratingagentur in Verbindung steht, ein-
schlieflich jeder anderen Person, die iber ein
Kontrollverhaltnis direkt oder indirekt mit dem bewerteten
Unternehmen verbunden ist;

j) . Kontrolle* ist das in Artikel 1 der Richtlinie 83/349/EWG
des Rates vom 13. Juni 1983 iiber den konsolidierten
Abschluss (1) beschriebene Verhiltnis zwischen einem
Mutter- und einem Tochterunternehmen oder eine enge Ver-
bindung zwischen einer natiirlichen oder juristischen Person
und einem Unternehmen;

(") ABL. L 193 vom 18.7.1983, S. 1.

k) ,Finanzinstrumente“ die in Anhang I Abschnitt C der Richt-
linie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 21. April 2004 tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente (2)
genannten Instrumente;

) strukturiertes Finanzinstrument® ein Finanzinstrument oder
ein anderer Vermogenswert, das bzw. der aus einer in Arti-
kel 4 Nummer 36 der Richtlinie 2006/48/EG genannten Ver-
briefungstransaktion oder -struktur hervorgeht;

m) ,Gruppe von Ratingagenturen“ eine Gruppe von Unterneh-
men mit Sitz in der Gemeinschaft, bestehend aus einem
Mutter- und dessen Tochterunternehmen im Sinne der Arti-
kel 1 und 2 der Richtlinie 83/349/EWG oder aus Unterneh-
men, die durch eine Beziehung im Sinne von Artikel 12
Absatz 1 der Richtlinie 83/349/EWG miteinander verbunden
sind und deren Titigkeit die Abgabe von Ratings einschlief3t.
Fiir die Zwecke von Artikel 4 Absatz 3 Buchstabe a gehéren
zu einer Gruppe von Ratingagenturen auch Ratingagenturen
mit Sitz in Drittlindern;

n) ,Geschiftsleitung” die Person oder Personen, die die
Geschifte der Ratingagentur tatsichlich fihrt bzw. fithren,
sowie das Mitglied oder die Mitglieder ihres Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgans;

o) ,Ratingtitigkeiten“ die Analyse von Daten und Informatio-
nen und die Bewertung, Genehmigung, Abgabe und Uber-
prirfung von Ratings.

(2)  Fur die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe a wird Folgendes
nicht als Rating betrachtet:

a) Empfehlungen im Sinne des Artikels 1 Nummer 3 der Richt-
linie 2003/125/EG der Kommission ();

b) Finanzanalysen im Sinne des Artikels 24 Absatz 1 der Richt-
linie 2006/73/EG der Kommission (4) oder andere allgemeine
Empfehlungen in Bezug auf Geschifte mit Finanz-
instrumenten oder auf finanzielle Verbindlichkeiten, wie bei-
spielsweise ,kaufen®, ,verkaufen“ oder ,halten”; oder

¢) Urteile iiber den Wert eines Finanzinstruments oder einer
finanziellen Verpflichtung.

Artikel 4

Verwendung von Ratings

(1)  Kreditinstitute im Sinne der Richtlinie 2006/48/EG,
Wertpapierfirmen im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG,
Versicherungsunternehmen im Anwendungsbereich der Ersten
Richtlinie 73/239/EWG des Rates vom 24. Juli 1973 zur Koordi-
nierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend die
Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit der Direkt-
versicherung (°), Versicherungsunternehmen im Sinne der

() ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1.

() ABL L 339 vom 24.12.2003, S. 73.

(*) Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10. August 2006 zur
Durchfithrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Parla-
ments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderun-
gen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Ausiibung ihrer
Tatigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fiir die
Zwecke der genannten Richtlinie (ABL. L 241 vom 2.9.2006, S. 26).

(°) ABL. L 228 vom 16.8.1973, S. 3.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1983&mm=07&jj=18&type=L&nnn=193&pppp=0001&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:339:0073:0073:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1973&mm=08&jj=16&type=L&nnn=228&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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Richtlinie 2002/83/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 5. November 2002 iiber Lebensversicherungen (1),
Riickversicherungsunternehmen  im  Sinne der Richtlinie
2005/68EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
16. November 2005 iiber die Riickversicherung (2), Organismen
fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Sinne der
Richtlinie 85/611/EWG und Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung im Sinne der Richtlinie 2003/41/EG dirfen fur
aufsichtsrechtliche Zwecke nur Ratings von Ratingagenturen ver-
wenden, die ihren Sitz in der Gemeinschaft haben und gemif§ die-
ser Verordnung registriert sind.

Enthilt ein Prospekt, der gemif$ der Richtlinie 2003/71/EG und
der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission veroffent-
licht wurde, einen Verweis auf ein Rating oder mehrere Ratings,
so gewihrleistet der Emittent, Anbieter oder die Person, die die
Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragt, dass
der Prospekt auch klare und unmissverstindliche Informationen
dariiber enthilt, ob diese Ratings von einer Ratingagentur mit Sitz
in der Gemeinschaft abgegeben wurden, die im Einklang mit die-
ser Verordnung registriert wurde.

(2)  EinRating einer in der Gemeinschaft ansassigen und gemafs
dieser Verordnung registrierten Ratingagentur gilt als abgegeben,
sobald es auf der Website der Ratingagentur oder auf anderem
Wege veroffentlicht oder an Abonnenten weitergegeben und
gemdfl den Bestimmungen des Artikels 10 prisentiert und
bekannt gegeben wurde, wobei gemifl Absatz 3 des vorliegenden
Artikels itbernommene Ratings eindeutig gekennzeichnet werden
miissen.

(3)  Eine in der Gemeinschaft ansissige und gemif dieser Ver-
ordnung registrierte Ratingagentur darf ein in einem Drittland
abgegebenes Rating nur dann iibernehmen, wenn die der Abgabe
dieser Ratings zugrunde liegenden Ratingtitigkeiten folgenden
Anforderungen geniigen:

a) die der Abgabe der zu iibernehmenden Ratings zugrunde lie-
genden Ratingtitigkeiten werden ganz oder teilweise von der
tibernehmenden Ratingagentur oder von derselben Gruppe
angehorenden Ratingagenturen durchgefiihrt;

b) die Ratingagentur hat tberpriift und kann gegeniiber der
zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats stindig
nachweisen, dass die der Abgabe des zu iibernchmenden
Ratings zugrunde liegenden Ratingtitigkeiten der Rating-
agentur des Drittlandes Anforderungen geniigen, die mindes-
tens so streng sind wie die Anforderungen der Artikel 6
bis 12;

¢) die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der tiber-
nehmenden Ratingagentur oder das Kollegium der zustindi-
gen Behorden gemdf Artikel 29 (nachstehend ,Kollegium®
genannt) kann uneingeschrinkt bewerten und iiberwachen,
ob die Ratingagentur mit Sitz in dem Drittland die Anforde-
rungen nach Buchstabe b erfillt;

() ABL L 345vom 19.12.2002, S. 1.
(? ABL L 323 vom 9.12.2005, S. 1.

d) die Ratingagentur stellt der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats auf Verlangen alle Informationen zur
Verfiigung, die diese benotigt, um die Einhaltung der Anfor-
derungen dieser Verordnung laufend iberwachen zu konnen;

e) es gibt einen objektiven Grund dafiir, das Rating in einem
Drittland erstellen zu lassen;

f)  die Ratingagentur mit Sitz in einem Drittland ist dort zuge-
lassen oder registriert und unterliegt der Aufsicht in diesem
Drittland;

g) das Regulierungssystem des Drittlandes verhindert eine Ein-
flussnahme der zustdndigen Behorden und anderer Behorden
dieses Drittlandes auf den Inhalt der Ratings und die Metho-
den und

h) es besteht eine geeignete Kooperationsvereinbarung zwi-
schen der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
der ubernchmenden Ratingagentur und der jeweiligen
zustindigen Behorde, die fiir die Ratingagentur mit Sitz in
dem Drittland zustdndig ist. Die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats stellt sicher, dass in solchen
Kooperationsvereinbarungen mindestens Folgendes festge-
legt ist:

i)  ein Mechanismus fiir den Austausch von Informationen
zwischen den jeweils zustindigen Behorden und

ii) Verfahren fiir die Abstimmung der Aufsichtstdtigkeiten,
damit die zustindige Behorde des Herkunftsmitglied-
staats der iibernehmenden Ratingagentur in der Lage ist,
die Ratingtitigkeiten, die zur Abgabe eines tibernomme-
nen Ratings fithren, laufend zu iberwachen.

(4)  Ein gemdf Absatz 3 iibernommenes Rating wird als Rating
angesehen, das von einer Ratingagentur abgegeben wurde, die
ihren Sitz in der Gemeinschaft hat und im Einklang mit dieser
Verordnung registriert wurde.

Eine Ratingagentur, die ihren Sitz in der Gemeinschaft hat und
gemif dieser Verordnung registriert wurde, darf die Ubernahme
nicht verwenden, um die Vorschriften dieser Verordnung zu
umgehen.

(5)  Ratingagenturen, die ein in einem Drittland abgegebenes
Rating gemidfl Absatz 3 iibernommen haben, sind fiir dieses
Rating sowie fur die Einhaltung der darin enthaltenen Bedingun-
gen uneingeschrankt verantwortlich.

(6)  Hat die Kommission gemifs Artikel 5 Absatz 6 festgestellt,
dass der Regelungs- und Kontrollrahmen eines Drittlandes den
Anforderungen dieser Verordnung gleichwertig ist und sind die
Kooperationsvereinbarungen gemafd Artikel 5 Absatz 7 wirksam,
muss die Ratingagentur, die ein in einem Drittland abgegebenes
Rating tibernimmt, nicht mehr tiberpriifen und nachweisen, dass
die in Absatz 3 Buchstabe g dieses Artikels genannte Bedingung
erfullt ist.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:345:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:323:0001:0001:DE:PDF
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Artikel 5

Gleichwertigkeit und Zertifizierungen auf der Grundlage
von Gleichwertigkeit

(1)  Ratings fir Unternehmen mit Sitz in Drittlindern oder fiir
in Drittlindern ausgegebene Finanzinstrumente, die von einer
Ratingagentur mit Sitz in einem Drittland abgegeben wurden,
konnen in der Gemeinschaft gemiafl Artikel 4 Absatz 1 ohne
Ubernahme gemif Artikel 4 Absatz 3 verwendet werden, wenn

a) die Ratingagentur in diesem Drittland zugelassen oder regis-
triert ist und der Aufsicht in diesem Drittland unterliegt,

b) die Kommission eine Entscheidung iiber die Gleichwertigkeit
gemafd Absatz 6 dieses Artikels angenommen hat, nach der
der Regelungs- und Kontrollrahmen des betreffenden Dritt-
landes als den Anforderungen dieser Verordnung gleichwer-
tig betrachtet werden kann,

¢) die Kooperationsvereinbarungen gemif$ Absatz 7 dieses Arti-
kels wirksam sind,

d) die Ratings der Ratingagentur und ihre Ratingtitigkeiten
keine systembezogene Bedeutung fiir die finanzielle Stabili-
tat oder Integritdt der Finanzmarkte in einem oder in mehre-
ren Mitgliedstaaten haben und

e) die Ratingagentur gemadfd Absatz 2 dieses Artikels zertifiziert
wurde.

(2)  Die Ratingagentur gemaf$ Absatz 1 kann einen Antrag auf
Zertifizierung stellen. Der Antrag wird dem Ausschuss der euro-
pdischen Wertpapierregulierungsbehorden (nachstehend ,,CESR*
genannt) im Einklang mit den einschldgigen Bestimmungen von
Artikel 15 tibermittelt. Innerhalb von fiinf Werktagen nach Ein-
gang des Antrags auf Zertifizierung tibermittelt der CESR den
Antrag den zustindigen Behorden aller Mitgliedstaaten und for-
dert sie auf, eine Mitgliedschaft im zustindigen Kollegium gemaf3
Artikel 29 Absatz 3 Buchstabe b zu erwigen. Die zustindigen
Behorden, die beschlossen haben, Mitglieder des Kollegiums zu
werden, teilen dies dem CESR innerhalb von zehn Werktagen
nach Eingang der Aufforderung des CESR mit. Die zustindigen
Behorden, die den CESR gemif$ diesem Absatz unterrichtet haben,
werden Mitglieder des Kollegiums. Innerhalb von 20 Werktagen
nach Eingang des Antrags auf Zertifizierung erstellt der CESR eine
Liste der zustindigen Behorden, die Mitglieder des Kollegiums
sind, und veroffentlicht diese auf seiner Website. Innerhalb von
zehn Werktagen nach der Veréffentlichung wihlen die Mitglieder
des Kollegiums gemaf8 Artikel 29 Absatz 5 einen Fazilitator. Nach
der Grindung des Kollegiums richtet sich seine Zusammenset-
zung und Arbeitweise nach Artikel 29.

(3)  Die Antrige auf Zertifizierung werden gemaf8 den Bestim-
mungen und Verfahren nach Artikel 16 gepriift. Die Entscheidung
iiber die Zertifizierung wird auf der Grundlage der in Absatz 1
Buchstaben a bis d dieses Artikels genannten Kriterien getroffen.

Die Entscheidung iiber die Zertifizierung wird gemafS Artikel 18
iibermittelt und veroffentlicht.

(4)  Die Ratingagentur kann auch separat beantragen,

a) im Einzelfall von der Erfullung einiger oder aller Bestimmun-
gen gemidfl Anhang I Abschnitt A und Artikel 7 Absatz 4
befreit zu werden, wenn die Ratingagentur den Nachweis
erbringen kann, dass diese Bestimmungen angesichts der Art,

des Umfangs und der Komplexitit ihrer Tatigkeit sowie der
Art und des Spektrums der von ihr abgegebenen Ratings
unverhéltnismafig sind;

b) von der Anforderung einer physischen Prisenz in der
Gemeinschaft befreit zu werden, wenn diese Anforderung
angesichts der Art, des Umfangs und der Komplexitdt ihrer
Tatigkeit sowie der Art und des Spektrums der von ihr abge-
gebenen Ratings zu beschwerlich und unverhaltnismafig ist.

Bei der Priifung dieses Antrags beriicksichtigen die zustindigen
Behorden die Grofe der antragstellenden Ratingagentur im Hin-
blick auf die Art, den Umfang und die Komplexitat ihrer Tatigkeit
sowie die Art und das Spektrum der von ihr abgegebenen Ratings
und die Auswirkungen der Ratings dieser Ratingagentur auf die
finanzielle Stabilitit und die Integritit der Finanzmarkte in einem
oder in mehreren Mitgliedstaaten. Auf der Grundlage dieser Erwa-
gungen kann die zustidndige Behorde der Ratingagentur eine sol-
che Befreiung gewidhren.

(5)  Die Entscheidungen iiber Befreiungen gemifl Absatz 4
unterliegen den einschldgigen Bestimmungen und Verfahren nach
Artikel 16 mit Ausnahme von Absatz 7 Unterabsatz 2 des
genannten Artikels. Gelangen die Mitglieder des zustdndigen Kol-
legiums weiterhin zu keiner Einigung tiber eine Befreiung einer
Ratingagentur, trifft der Fazilitator eine vollstindig begriindete
Entscheidung.

Fiir die Zwecke einer Zertifizierung, einschliefSlich der Bewilligung
von Befreiungen, und der Aufsicht iibernimmt der Fazilitator
gegebenenfalls die Aufgaben der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats.

(6)  Die Kommission kann eine Entscheidung iiber die Gleich-
wertigkeit nach dem in Artikel 38 Absatz 3 genannten Regelungs-
verfahren treffen, in der sie feststellt, dass der Regelungs- und
Kontrollrahmen des betreffenden Drittlandes sicherstellt, dass
Ratingagenturen, die in diesem Drittland zugelassen oder regist-
riert sind, rechtsverbindliche Anforderungen erfiillen, die den
Anforderungen gemafS dieser Verordnung entsprechen und in
dem Dirittland wirksam iiberwacht und durchgesetzt werden.

Der Regelungs- und Kontrollrahmen eines Drittlandes kann als
dieser Verordnung gleichwertig betrachtet werden, wenn dieser
Rahmen mindestens die folgenden Bedingungen erfiillt:

a) die Ratingagenturen in dem Drittland miissen zugelassen
oder registriert werden und unterliegen laufender wirksamer
Kontrolle und Durchsetzung,

b) die Ratingagenturen in dem Drittland unterliegen rechtsver-
bindlichen Regelungen, die denen der Artikel 6 bis 12 und
des Anhangs I entsprechen, und

¢) das Regulierungssystem des Drittlandes verhindert eine Ein-
flussnahme der Aufsichtsbeh6rden und anderer Beh6rden
dieses Drittlandes auf den Inhalt der Ratings und die
Methoden.

Die Kommission prazisiert die Kriterien nach Unterabsatz 2 Buch-
staben a bis ¢ weiter oder dndert diese, um den Entwicklungen auf
den Finanzmarkten Rechnung zu tragen. Diese Malnahmen zur
Anderung nicht wesentlicher Bestimmungen dieser Verordnung
werden nach dem in Artikel 38 Absatz 2 genannten Regelungs-
verfahren mit Kontrolle erlassen.
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(7)  Der Fazilitator schliefSt Kooperationsvereinbarungen mit
den entsprechenden zustindigen Behorden der Drittlinder, des-
sen Regelungs- und Kontrollrahmen gemdfl Absatz 6 als dieser
Verordnung gleichwertig betrachtet werden. Diese Vereinbarun-
gen enthalten mindestens:

a) einen Mechanismus fiir den Austausch von Informationen
zwischen den betreffenden zustindigen Behorden und

b) Verfahren fir die Koordinierung von Aufsichtstitigkeiten.

Der CESR koordiniert die Entwicklung der Kooperations-
vereinbarungen zwischen den zustidndigen Behorden der Mitglied-
staaten und den entsprechenden zustindigen Behorden der
Drittlinder, deren Regelungs- und Kontrollrahmen gemif3
Absatz 6 als dieser Verordnung gleichwertig betrachtet werden.

(8)  Die Artikel 20, 24 und 25 gelten fur zertifizierte Rating-
agenturen und die von ihnen abgegebenen Ratings entsprechend.

TITEL 1I

ABGABE VON RATINGS

Artikel 6

Unabhiingigkeit und Vermeidung von Interessenkonflikten

(1)  Eine Ratingagentur unternimmt alle erforderlichen Schritte,
um sicherzustellen, dass die Abgabe eines Ratings nicht von beste-
henden oder potenziellen Interessenkonflikten oder Geschiftsbe-
ziechungen der Agentur selbst, ihrer Geschiftsleitung, ihrer
Ratinganalysten, ihrer Mitarbeiter oder jeder anderen natiirlichen
Person, deren Leistungen die Ratingagentur in Anspruch nehmen
oder die sie kontrollieren kann, oder anderer, iiber ein Kontroll-
verhdltnis direkt oder indirekt mit ihr verbundener Personen
beeinflusst wird.

(2)  Um die Einhaltung des Absatzes 1 zu gewihrleisten, erfiillt
eine Ratingagentur die in Anhang [ Abschnitte A und B festgeleg-
ten Anforderungen.

(3)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann
eine Ratingagentur auf deren Antrag hin von den Anforderungen
des Anhangs I Abschnitt A Nummern 2, 5 und 6 sowie des Arti-
kels 7 Absatz 4 befreien, wenn die Ratingagentur nachweisen
kann, dass diese Anforderungen angesichts der Art, des Umfangs
und der Komplexitit ihrer Geschifte sowie der Art und des Spek-
trums der von ihr abgegebenen Ratings unverhiltnismifSig sind
und dass

a) die Ratingagentur weniger als 50 Mitarbeiter hat,

b) die Ratingagentur Mafnahmen und Verfahren eingefiihrt
hat — insbesondere interne Kontrollmechanismen, Melde-
vorschriften sowie Mafnahmen, welche die Unabhingigkeit
der Ratinganalysten und der Personen, die Ratings genehmi-
gen, gewihrleisten —, die sicherstellen, dass die Ziele dieser
Verordnung tatsichlich erfiillt werden, und

¢) die Grofe der Ratingagentur nicht derart festgelegt wurde,
dass damit die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verord-
nung von Ratingagenturen oder Gruppen von Rating-
agenturen umgangen werden.

Bei einer Gruppe von Ratingagenturen stellen die zustindigen
Behorden sicher, dass mindestens eine der Ratingagenturen die-
ser Gruppe nicht von den Anforderungen des Anhangs I
Abschnitt A Nummern 2, 5 und 6 sowie des Artikels 7 Absatz 4
befreit wird.

Artikel 7

Ratinganalysten, Mitarbeiter und sonstige an der Abgabe
von Ratings beteiligte Personen

(1)  Eine Ratingagentur stellt sicher, dass die unmittelbar an den
Ratingtitigkeiten beteiligten Ratinganalysten, Mitarbeiter und
sonstigen natiirlichen Personen, deren Leistungen sie in Anspruch
nehmen oder die sie kontrollieren kann, iiber angemessene Kennt-
nisse und Erfahrungen fiir die ihnen zugewiesenen Aufgaben
verfiigen.

(2)  Eine Ratingagentur stellt sicher, dass die in Absatz 1
genannten Personen mit bewerteten Unternehmen, mit ihnen ver-
bundenen Dritten oder Personen, die iiber ein Kontrollverhiltnis
direkt oder indirekt mit dem bewerteten Unternehmen verbun-
den sind, keine Verhandlungen iiber Entgelte oder Zahlungen ein-
leiten oder an solchen Verhandlungen teilnehmen diirfen.

(3) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass die in Absatz 1
genannten Personen die in Anhang I Abschnitt C festgelegten
Anforderungen erfiillen.

(4)  Eine Ratingagentur fithrt ein geeignetes graduelles
Rotationssystem fiir Ratinganalysten und Personen ein, die
Ratings gemafs Anhang I Abschnitt C bestitigen. Diese Rotation
erfolgt gestaffelt und betrifft einzelne Analysten und nicht ein
Team insgesamt.

(5)  Vergiitung und Leistungsbewertung von Ratinganalysten
und Personen, die Ratings genehmigen, diirfen nicht von den Ein-
kiinften abhingen, die die Ratingagentur von den bewerteten
Unternehmen oder den mit diesen verbundenen Dritten erhilt.

Artikel 8

Methoden, Modelle und grundlegende Annahmen
fiir Ratings

(1)  Eine Ratingagentur legt offen, welche Methoden, Modelle
und grundlegenden Annahmen sie bei ihren Ratingtitigkeiten im
Sinne des Anhangs I Abschnitt E Teil I Nummer 5 verwendet.

(2)  Eine Ratingagentur nimmt geeignete Verfahren an und
setzt diese um und setzt sie durch, damit sichergestellt wird, dass
die von ihr abgegebenen Ratings auf einer griindlichen Analyse
aller Informationen basieren, die ihr zur Verfiigung stehen und fur
ihre Analyse gemif$ ihren Ratingmethoden von Bedeutung sind.
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Sie trifft alle notwendigen Mafinahmen, um zu gewiéhrleisten, dass
die ihrem Rating zugrunde liegenden Informationen von ausrei-
chender Qualitit sind und aus zuverlassigen Quellen stammen.

(3)  Eine Ratingagentur wendet Ratingmethoden an, die streng,
systematisch und bestindig sind und einer Validierung unterlie-
gen, die auf historischen Erfahrungswerten, insbesondere Riick-
vergleichen, beruht.

(4)  Verwendet eine Ratingagentur fir Basiswerte oder struktu-
rierte Finanzinstrumente ein von einer anderen Ratingagentur
erstelltes Rating, so darf sie die Abgabe eines Ratings fir ein
Unternehmen oder ein Finanzinstrument nicht aus dem Grund
ablehnen, dass ein Teil des Unternehmens oder Finanzinstruments
zuvor von einer anderen Ratingagentur bewertet wurde.

Eine Ratingagentur dokumentiert alle Fille, in denen sie in ihrem
Ratingprozess von den von einer anderen Ratingagentur fiir Basis-
werte oder strukturierte Finanzinstrumente erstellten Ratings
abweicht, und begriindet diese abweichende Bewertung.

(5)  Eine Ratingagentur iiberwacht die Ratings und uberpriift
ihre Ratings und Methoden laufend, mindestens jedoch einmal
pro Jahr, insbesondere dann, wenn wesentliche Anderungen ein-
treten, die Auswirkungen auf ein Rating haben konnten. Eine
Ratingagentur trifft interne Vorkehrungen, damit die Auswirkun-
gen verdnderter gesamtwirtschaftlicher Rahmenbedingungen und
verdnderter Bedingungen auf den Finanzmirkten iiberwacht
werden.

(6) Wenn eine Ratingagentur die Methoden, Modelle oder
grundlegenden Annahmen, die sie bei ihren Ratingtatigkeiten ver-
wendet, dndert, leitet sie folgende Schritte ein:

a) sie gibt unverziiglich bekannt, wie viele ihre Ratings voraus-
sichtlich von diesen Anderungen betroffen sind und nutzt
dazu die gleichen Kommunikationsmittel wie fiir die betrof-
fenen Ratings selbst,

b) sie iiberpriift die betroffenen Ratings so schnell wie moglich,
auf jeden Fall aber innerhalb von sechs Monaten nach dieser
Anderung, und stellt sie in der Zwischenzeit unter Beobach-
tung und

¢) sie fithrt fir alle Ratings, die anhand dieser Methoden,
Modelle oder grundlegenden Annahmen erstellt wurden, ein
neues Rating durch, wenn die Uberpriifung ergibt, dass das
Zusammenwirken der Anderungen Auswirkungen auf diese
Ratings hat.

Artikel 9

Auslagerungen

Die Auslagerung wichtiger betrieblicher Aufgaben darf nicht dazu
fihren, dass die Qualitit der internen Kontrolle und die Fahigkeit
der zustindigen Behorden, zu iiberpriifen, ob die Ratingagentur
die Anforderungen dieser Verordnung erfullt, wesentlich beein-
trichtigt werden.

Artikel 10

Bekanntgabe und Prisentation von Ratings

(1)  Eine Ratingagentur gibt alle Ratings sowie jede Entschei-
dung zum Abbruch eines Ratings unterschiedslos und rechtzeitig
bekannt. Bei einer Entscheidung zum Abbruch eines Ratings ent-
halten die bekannt gegebenen Informationen auch die umfassen-
den Griinde fiir die Entscheidung.

Unterabsatz 1 gilt auch fiir Ratings, die an Abonnenten weiterge-
geben werden.

(2)  Ratingagenturen stellen sicher, dass Ratings gemdf den in
Anhang 1 Abschnitt D festgelegten Anforderungen prasentiert
und verarbeitet werden.

(3)  Gibt eine Ratingagentur Ratings fiir strukturierte Finanz-
instrumente ab, so stellt sie sicher, dass die fiir strukturierte
Finanzinstrumente in Frage kommenden Ratingkategorien durch
die Verwendung eines zusitzlichen Symbols klar von den Kate-
gorien unterschieden werden, die fir andere Unternehmen,
Finanzinstrumente oder finanzielle Verbindlichkeiten verwendet
werden.

(4)  Eine Ratingagentur legt ihre Grundsitze und Verfahren fiir
unbeauftragte Ratings offen.

(5)  Gibt eine Ratingagentur ein unbeauftragtes Rating ab, so
weist sie darin ausdriicklich darauf hin, ob das bewertete Unter-
nehmen oder der mit diesem verbundene Dritte in den Rating-
prozess eingebunden war und ob die Ratingagentur Zugang zu
den Biichern oder zu anderen einschldgigen internen Dokumen-
ten des bewerteten Unternehmens oder eines mit diesem verbun-
denen Dritten hatte.

Unbeauftragte Ratings sind als solche zu kennzeichnen.

(6)  Eine Ratingagentur stellt sicher, dass sie den Namen einer
zustindigen Behorde nicht in einer Weise nennt, die vermuten
lasst oder nahe legt, dass ihre Ratings oder ihre Ratingtatigkeiten
von der betreffenden Behorde gebilligt oder genehmigt wurden.

Artikel 11

Allgemeine und regelmiflige Bekanntgaben

(1)  Eine Ratingagentur unterrichtet die Offentlichkeit in vol-
lem Umfang iiber die in Anhang I Abschnitt E Teil I genannten
Punkte und aktualisiert diese Angaben unverziiglich.

(2)  Eine Ratingagentur stellt in einem vom CESR eingerichte-
ten zentralen Datenspeicher Informationen iiber ihre bisherigen
Ergebnisse, einschlieBlich Angaben zur Haufigkeit der Anderung
von Ratings und frither abgegebenen Ratings sowie iiber deren
Anderungen zur Verfiigung. Eine Ratingagentur stellt diesem
Datenspeicher wie vom CESR festgelegt in standardisierter Form
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Informationen zur Verfiigung. Der CESR macht diese Informati-
onen Offentlich zuginglich und verdffentlicht jahrlich eine
Zusammenfassung iber die  wichtigsten festgestellten
Entwicklungen.

(3)  Eine Ratingagentur macht der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats und dem CESR einmal jdhrlich die in
Anhang I Abschnitt E Teil Il Nummer 2 genannten Angaben. Die
zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats gibt diese Anga-
ben an die Mitglieder des zustidndigen Kollegiums weiter.

Artikel 12

Transparenzbericht

Eine Ratingagentur veroffentlicht einmal jahrlich einen
Transparenzbericht mit den in Anhang I Abschnitt E Teil III
genannten Angaben. Eine Ratingagentur veroffentlicht ihren
Transparenzbericht spitestens drei Monate nach Ablauf jedes
Geschiftsjahrs und stellt sicher, dass er mindestens fiinf Jahre lang
tiber die Website der Ratingagentur abgerufen werden kann.

Artikel 13
Gebiihren

Eine Ratingagentur stellt fiir die nach den Artikeln 8 bis 12 zur
Verfligung gestellten Angaben keine Gebiihren in Rechnung.

TITEL III

BEAUFSICHTIGUNG DER RATINGTATIGKEIT

KAPITEL 1

Registrierungsverfahren

Artikel 14
Registrierungspflicht

(1)  Eine Ratingagentur muss fiir die Zwecke von Artikel 2
Absatz 1 eine Registrierung beantragen, sofern es sich bei ihr um
eine Rechtspersonlichkeit mit Sitz in der Gemeinschaft handelt.

(2)  Eine solche Registrierung ist im gesamten Gebiet der
Gemeinschaft giiltig, sobald die Registrierungsentscheidung der
zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats gemidfl Arti-
kel 16 Absatz 7 oder Artikel 17 Absatz 7 nach dem einschlagi-
gen nationalen Recht wirksam geworden ist.

(3)  Eine registrierte Ratingagentur muss jederzeit die fiir die
Registrierung erforderlichen Voraussetzungen erfiillen.

Eine Ratingagentur teilt dem CESR, der zustindigen Behorde ihres
Herkunftsmitgliedstaats und dem Fazilitator unverziiglich jede
Anderung mit, die sich erheblich auf die fiir die urspriingliche
Registrierung erforderlichen Voraussetzungen auswirkt, ein-
schlieflich Informationen tiber die Eroffnung oder Schliefung
einer Zweigniederlassung in der Gemeinschaft.

(4)  Unbeschadet der Artikel 16 oder 17 registriert die zustin-
dige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die Ratingagentur,
wenn sie bei der Priifung des Antrags unter Beriicksichtigung der
Artikel 4 und 6 zu dem Schluss gelangt, dass die Agentur die in
dieser Verordnung festgelegten Voraussetzungen fiir die Abgabe
von Ratings erfiillt.

(5)  Die zustindigen Behorden legen keine tiber diese Verord-
nung hinausgehenden Registrierungsanforderungen fest.

Artikel 15

Antrag auf Registrierung

(1)  Eine Ratingagentur richtet ihren Antrag auf Registrierung
an den CESR. Dieser Antrag enthilt die in Anhang II genannten
Angaben.

(2)  Stellt eine Gruppe von Ratingagenturen einen Antrag auf
Registrierung, so bevollméchtigen die Mitglieder der Gruppe eines
der Mitglieder, alle Antrige im Namen der Gruppe beim CESR
einzureichen. Die bevollmichtigte Ratingagentur liefert fiir jedes
Mitglied der Gruppe die in Anhang II genannten Angaben.

(3)  Eine Ratingagentur iibermittelt ihren Antrag in der in
ihrem Herkunftsmitgliedstaat rechtsverbindlichen Sprache sowie
in einer in der internationalen Finanzwelt gebriuchlichen
Sprache.

Ein Antrag auf Registrierung, der vom CESR an die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats geschickt wird, wird als
Antrag der betreffenden Ratingagentur betrachtet.

(4)  Der CESR iibermittelt innerhalb von funf Werktagen nach
seinem Eingang Kopien des Antrags an die zustdndigen Behorden
aller Mitgliedstaaten.

Der CESR tibermittelt innerhalb von zehn Werktagen nach Ein-
gang des Antrags eine Empfehlung an die zustidndige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats hinsichtlich der Vollstindigkeit des
Antrags.

(5) Innerhalb von 25 Werktagen nach Eingang des Antrags
tiberpriifen die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
und die Mitglieder des zustindigen Kollegiums diesen unter
Beriicksichtigung der Empfehlung des CESR gemifs Absatz 4 auf
Vollstandigkeit. Ist der Antrag unvollstindig, so setzt die zustin-
dige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats eine Frist, innerhalb
derer die Ratingagentur ihr sowie dem CESR zusitzliche Informa-
tionen liefern muss, und unterrichtet die Mitglieder des Kollegi-
ums und den CESR entsprechend.

Hat die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats festge-
stellt, dass der Antrag vollstindig ist, teilt sie dies der Rating-
agentur, den Mitgliedern des Kollegiums und dem CESR mit.

(6)  Innerhalb von funf Werktagen nach Eingang der zusatzli-
chen Informationen gemifl Absatz 5 tibermittelt der CESR die
zusdtzlichen Informationen an die zustindigen Behorden aller
anderen Mitgliedstaaten.
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Artikel 16

Priifung des Antrags einer Ratingagentur auf Registrierung
durch die zustindigen Behorden

(1)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats und
die zustindigen Behorden, die Mitglieder des zustindigen Kolle-
giums sind, mussen innerhalb von 60 Werktagen nach der Mit-
teilung gemaf Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2

a) den Antrag auf Registrierung gemeinsam priifen und

b) im Rahmen ihrer Befugnisse alle sachgerechten Schritte
unternehmen, um unter Beriicksichtigung der Erfiillung der
Voraussetzungen dieser Verordnung durch die Ratingagentur
eine Einigung dariiber zu erzielen, ob die Registrierung der
Ratingagentur vorzunehmen oder abzulehnen ist.

(2)  Der Fazilitator kann den Priifungszeitraum um 30 Werk-
tage verlangern, und zwar insbesondere wenn die Ratingagentur:

a) Dbeabsichtigt, Ratings gemifl Artikel 4 Absatz 3 zu
iibernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder

¢) eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Anforde-
rungen gemaf Artikel 6 Absatz 3 beantragt.

(3)  Der Fazilitator koordiniert die Priifung des von der Rating-
agentur gestellten Antrags und stellt sicher, dass die Mitglieder des
zustandigen Kollegiums alle fiir die Priifung dieses Antrags not-
wendigen Informationen austauschen.

(4)  Die zustiandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats erstellt
nach einer Einigung gemdfl Absatz 1 Buchstabe b einen umfas-
send begriindeten Entwurf einer Entscheidung und legt ihn dem
Fazilitator vor.

Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums nicht zu
einer Einigung, so erstellt die zustandige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats auf der Grundlage der schriftlichen Stellungnahmen
der Mitglieder des Kollegiums, die eine Registrierung ablehnen,
einen Entwurf einer umfassend begriindeten Ablehnungs-
entscheidung und tibermitteln ihn dem Fazilitator. Die Mitglieder
des Kollegiums, die eine Registrierung befirworten, tibermitteln
dem  Fazilitator eine ausfithrliche Erlduterung ihrer
Stellungnahmen.

(5)  Innerhalb von 60 Werktagen nach der Mitteilung gemaf§
Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2 oder im Falle des Absatzes 2
spatestens innerhalb von 90 Werktagen nach dieser Mitteilung
tibermittelt der Fazilitator dem CESR einen vollstindig begriinde-
ten Entwurf einer Registrierungs- oder Ablehnungsentscheidung
und fugt dieser die ausfithrliche Erlduterung gemifl Absatz 4
Unterabsatz 2 bei.

(6)  Innerhalb von 20 Werktagen nach Eingang der Mitteilung
gemafd Absatz 5 gibt der CESR gegeniiber den Mitgliedern des
zustindigen Kollegiums zur Erfiilllung der Registrierungsvoraus-
setzungen durch die Ratingagenturen eine Empfehlung ab. Nach
Eingang der Empfehlung des CESR iiberpriifen die Mitglieder des
Kollegiums den Entwurf der Entscheidung.

(7)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats erldsst
die vollstindig begriindete Registrierungs- oder Ablehnungs-
entscheidung innerhalb von 15 Werktagen nach Eingang der
Empfehlung des CESR. Weicht die zustindige Behorde des

Herkunftsmitgliedstaats von der Empfehlung des CESR ab, so
begriindet sie ihre Entscheidung umfassend. Gibt der CESR keine
Empfehlung ab, so erlisst die zustindige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats ihre Entscheidung innerhalb von 30 Werktagen
nach Ubermittlung des Entwurfs der Entscheidung gemif
Absatz 5.

Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums weiterhin
nicht zu einer Einigung, so erldsst die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats eine umfassend begriindete Ablehnungs-
entscheidung, in der die zustidndigen Behorden, die abweichende
Standpunkte vertreten, genannt und ihre Stellungnahmen darge-
legt werden.

Artikel 17

Priifung der Antrige einer Gruppe von Ratingagenturen
auf Registrierung durch die zustindigen Behorden

(1)  Der Fazilitator und die zustdndigen Behorden, die Mitglie-
der des zustindigen Kollegiums sind, miissen innerhalb von
60 Werktagen nach der in Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2
genannten Mitteilung

a) die Antrige auf Registrierung gemeinsam priifen und

b) im Rahmen ihrer Befugnisse alle sachgerechten Schritte
unternehmen, um unter Beriicksichtigung der Erfiillung der
Voraussetzungen dieser Verordnung durch die Rating-
agenturen eine Einigung dariiber zu erzielen, ob die Regist-
rierung der Gruppe von Ratingagenturen vorzunehmen oder
abzulehnen ist.

(2)  Der Fazilitator kann den Priffungszeitraum um 30 Werk-
tage verlangern, und zwar insbesondere, wenn eine der Rating-
agenturen der Gruppe

a) Dbeabsichtigt, Ratings gemifl Artikel 4 Absatz 3 zu
ibernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder

¢) eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Anforde-
rungen gemdfs Artikel 6 Absatz 3 beantragt.

(3)  Der Fazilitator koordiniert die Priifung der Antrige der
Gruppe von Ratingagenturen und gewahrleistet, dass die Mitglie-
der des zustindigen Kollegiums untereinander alle Informationen
austauschen, die erforderlich sind, um den Antrag zu priifen.

(4)  Die zustindigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten
erstellen nach Einigung gemifl Absatz 1 Buchstabe b umfassend
begriindete Entwiirfe von Entscheidungen fiir jede Ratingagentur
der Gruppe und legen sie dem Fazilitator vor.

Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums nicht zu
einer Einigung, erstellen die zustiandigen Behorden der Herkunfts-
mitgliedstaaten auf der Grundlage der schriftlichen Stellungnah-
men der Mitglieder des Kollegiums, die sich gegen eine
Registrierung aussprechen, Entwiirfe umfassend begriindeter
Ablehnungsentscheidungen und tibermitteln sie dem Fazilitator.
Die Mitglieder des Kollegiums, die eine Registrierung befiirwor-
ten, tibermitteln dem Fazilitator eine ausfithrliche Erlduterung
ihrer Stellungnahmen.

(5)  Innerhalb von 60 Werktagen nach der Mitteilung gemaf§
Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2 und im Falle des Absatzes 2
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spatestens innerhalb von 90 Werktagen nach dieser Mitteilung
tibermittelt der Fazilitator dem CESR die umfassend begriindete
Einzelentwiirfe der  Registrierungs- bzw.  Ablehnungs-
entscheidungen und fugt diesen die ausfihrliche Erlduterung
gemald Absatz 4 Unterabsatz 2 bei.

(6)  Innerhalb von 20 Werktagen nach Eingang der Mitteilung
gemils Absatz 5 legt der CESR den Mitgliedern des zustindigen
Kollegiums eine Empfehlung zur Erfullung der Registrierungsvor-
aussetzungen durch die Ratingagenturen der Gruppe vor. Nach
Eingang der Empfehlung des CESR iiberpriifen die Mitglieder des
Kollegiums den Entwurf der Entscheidungen.

(7)  Die zustindigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten
erlassen innerhalb von 15 Werktagen nach Eingang der Empfeh-
lung des CESR umfassend begriindete Registrierungs- oder
Ablehnungsentscheidungen. Weichen die zustindigen Behorden
der Herkunftsmitgliedstaaten von der Empfehlung des CESR ab,
so begriinden sie ihre Entscheidungen umfassend. Gibt der CESR
keine Empfehlung ab, so erlassen die zustindigen Behorden der
Herkunftsmitgliedstaaten ihre Entscheidungen innerhalb von
30 Werktagen nach Ubermittlung der Entwiirfe der Entscheidun-
gen an den CESR gemifd Absatz 5.

Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums weiterhin
nicht zu einer Einigung tiber die Registrierung einzelner Rating-
agenturen, so erldsst die zustindige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats dieser Ratingagentur eine umfassend begriindete
Ablehnungsentscheidung, in der die zustindigen Behorden, die
abweichende Standpunkte vertreten, genannt und ihre Stellung-
nahmen dargelegt werden.

Artikel 18

Ubermittlung der Entscheidung iiber die Registrierung die
Ablehnung der Registrierung oder den Widerruf der
Registrierung einer Ratingagentur

(1)  Innerhalb von fiinf Werktagen nach dem Erlass einer Ent-
scheidung nach Artikel 16 oder 17 unterrichtet die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die betreffende Rating-
agentur dariiber, ob sie registriert wurde. Lehnt die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die Registrierung der Rating-
agentur ab, so nennt sie in ihrer Entscheidung die Griinde diese
Ablehnung.

(2)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats setzt
die Kommission, den CESR und die anderen zustindigen Behor-
den iiber die Entscheidungen gemdfl Artikel 16, 17 oder 20 in
Kenntnis.

(3)  Die Kommission veroffentlicht im Amtsblatt der Europdi-
schen Union und auf ihrer Website ein Verzeichnis der nach dieser
Verordnung registrierten Ratingagenturen. Dieses Verzeichnis
wird innerhalb von 30 Tagen nach der in Absatz 2 genannten
Mitteilung aktualisiert.

Artikel 19

Registrierungs- und Aufsichtsgebiihren

Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann der
Ratingagentur eine Registrierungsgebiihr und/oder eine Aufsichts-
gebiihr in Rechnung stellen. Die Registrierungsgebiihr und/oder
die Aufsichtsgebiihr stehen in einem angemessenen Verhaltnis zu
den Kosten, die der zustindigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staats entstanden sind.

Artikel 20

Widerruf der Registrierung

(1)  Die zustidndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats wider-
ruft die Registrierung einer Ratingagentur, wenn diese

a) ausdriicklich auf die Registrierung verzichtet oder in den letz-
ten sechs Monaten kein Rating abgegeben hat;

b) die Registrierung aufgrund falscher Erklirungen oder auf
sonstige rechtswidrige Weise erhalten hat;

¢) die an die Registrierung gekniipften Voraussetzungen nicht
mehr erfillt oder

d) in schwerwiegender Weise oder wiederholt gegen die Bestim-
mungen dieser Verordnung iiber die Ausiibung der Tatigkeit
von Ratingagenturen verstofen hat.

(2) Sind die zustindigen Behorden der Herkunfts-
mitgliedstaaten der Auffassung, dass eine der in Absatz 1 genann-
ten Voraussetzungen gegeben ist, unterrichten sie den Fazilitator
und arbeiten eng mit den Mitgliedern des zustidndigen Kollegiums
zusammen, um dariiber zu entscheiden, ob die Registrierung der
betreffenden Ratingagentur widerrufen wird.

Die Mitglieder des Kollegiums nehmen eine gemeinsame Bewer-
tung vor und bemiihen sich im Rahmen ihrer Befugnisse darum,
eine Einigung dariiber zu erzielen, ob es erforderlich ist, die Regis-
trierung zu widerrufen.

Wird keine Einigung erzielt, so ersucht die zustindige Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats auf Ersuchen eines anderen Mitglieds
des Kollegiums oder von sich aus den CESR um eine Empfehlung.
Der CESR gibt innerhalb von 15 Werktagen ab dem Eingang des
Ersuchens seine Empfehlung ab.

Die zustindige Behorde jedes Herkunftsmitgliedstaats erlasst auf
der Grundlage der im Kollegium erzielten Einigung eine individu-
elle Entscheidung iber den Widerruf der Registrierung.

Gelangen die Mitglieder des Kollegiums innerhalb von 30 Werk-
tagen nach Unterrichtung des Fazilitators gemafl Unterabsatz 1
nicht zu einer Einigung, kann die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats eine individuelle Entscheidung iiber den
Widerruf der Registrierung erlassen. Abweichungen der Entschei-
dung von den Stellungnahmen der anderen Mitglieder des Kolle-
giums und gegebenenfalls von der Empfehlung des CESR sind
umfassend zu begriinden.

(3)  Vertritt eine zustidndige Behorde eines Mitgliedstaats, in
dem die von der betreffenden Ratingagentur abgegebenen Ratings
verwendet werden, die Auffassung, dass eine der Bedingungen
von Absatz 1 erfullt ist, kann sie das zustindige Kollegium auf-
fordern, zu tiberpriifen, ob die Bedingungen fiir den Widerruf der
Registrierung erfiillt sind. Beschlieft die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats, die Registrierung der betreffenden
Ratingagentur nicht zu widerrufen, so begriindet sie diese Ent-
scheidung umfassend.

(4)  Die Entscheidung iiber den Widerruf der Registrierung tritt
unmittelbar gemeinschaftsweit in Kraft, vorbehaltlich der Uber-
gangsfrist fir die Verwendung von Ratings gemifs Artikel 24
Absatz 2.
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KAPITEL 1
CESR und zustindige Behérden

Attikel 21

Ausschuss der europiischen
Wertpapierregulierungsbehorden

(1) Inden in dieser Verordnung vorgesehenen Fallen steht der
CESR den zustindigen Behorden beratend zur Seite. Die zustin-
digen Behorden beriicksichtigen diese Beratung, bevor sie im Rah-
men dieser Verordnung einen endgiiltigen Beschluss fassen.

(2)  Bis zum 7. Juni 2010 erldsst der CESR Leitlinien zu:

a) dem Registrierungsverfahren und den Koordinierungs-
vereinbarungen zwischen den zustindigen Behorden und
dem CESR sowie den Angaben gemifs Anhang I und den
sprachlichen Regelungen fiir die beim CESR eingereichten
Antrage;

b) der Arbeitsweise eines Kollegiums, einschlieflich der Moda-
litdten fiir die Mitgliedschaft in dem Kollegium, der Anwen-
dung der in Artikel 29 Absatz 5 Buchstaben a bis d genannten
Kriterien fiir die Auswahl des Fazilitators und den schriftli-
chen Vereinbarungen fiir die Arbeitsweise der Kollegien
sowie den Vereinbarungen fiir die Koordination unter den
Kollegien;

¢) der Anwendung der Vorschriften fiir die Ubernahme von
Ratings nach Artikel 4 Absatz 3 durch die zustindigen
Behorden und

d) den gemeinsamen Standards zur Prisentation der Angaben,
einschlieflich ~ Struktur, = Format, = Methode  und
Berichterstattungszeitraum, die Ratingagenturen gemafd Arti-
kel 11 Absatz 2 und Anhang I Abschnitt E Teil II Ziffer 1
offenzulegen haben.

(3)  Bis zum 7. September 2010 erldsst der CESR Leitlinien zu:

a) den Verfahren und Maffnahmen, mit denen die zustindigen
Behorden gemif$ dieser Verordnung die Einhaltung der Vor-
schriften durchsetzen miissen;

b) den gemeinsamen Standards, anhand derer gepriift wird, ob
die Ratingmethoden den Anforderungen nach Artikel 8
Absatz 3 gentigen;

¢) denin Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe d genannten Arten von
Mafinahmen, mit denen sichergestellt wird, dass Rating-
agenturen die Rechtsvorschriften weiterhin einhalten; und

d) den Informationen, die die Ratingagentur zur Beantragung
einer Zertifizierung und Bewertung ihrer systembezogenen
Bedeutung fiir die finanzielle Stabilitit oder Integritit der
Finanzmirkte gemaf Artikel 5 vorlegen muss.

(4)  Der CESR veroffentlicht jahrlich und erstmalig bis zum 7.
Dezember 2010 einen Bericht iiber die Anwendung dieser Ver-
ordnung. Dieser Bericht enthilt insbesondere eine Bewertung der
Umsetzung von Anhang I durch die nach dieser Verordnung
registrierten Ratingagenturen.

(5)  Der CESR arbeitet mit dem durch den Beschluss
2009/78/EG der Kommission (') eingesetzten Ausschuss der
europdischen Bankaufsichtsbehorden und dem durch den
Beschluss 2009/79/EG der Kommission (?) eingesetzten Aus-
schuss der Europdischen Aufsichtsbehorden fiir das Versiche-
rungswesen und die betriebliche Altersversorgung zusammen und
konsultiert diese Ausschiisse vor der Veroffentlichung von Leitli-
nien gemif den Absitzen 2 und 3.

Artikel 22

Zustindige Behorden

(1)  Fir die Zwecke dieser Verordnung benennt jeder Mitglied-
staat bis zum 7. Juni 2010 eine zustdndige Behorde.

(2)  Zur Anwendung dieser Verordnung sind die zustdndigen
Behorden angemessen mit befahigtem und erfahrenem Personal
auszustatten.

Artikel 23

Befugnisse der zustindigen Behorden

(1)  Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemif$ dieser Ver-
ordnung nehmen weder die zustandigen Beh6rden noch andere
Behorden eines Mitgliedstaats Einfluss auf den Inhalt der Ratings
oder die Methoden.

(2)  Die zustindigen Behorden werden im Einklang mit dem
nationalen Recht mit allen fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben
gemif dieser Verordnung notwendigen Uberwachungs- und
Ermittlungsbefugnissen ausgestattet. Sie iiben diese Befugnisse fol-
gendermaflen aus:

a) unmittelbar;
b) in Zusammenarbeit mit anderen Behorden oder
¢) durch Antrag bei den zustindigen Justizbehorden.

(3)  Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemaf$ dieser Verord-
nung haben die zustdndigen Behorden im Einklang mit dem nati-
onalen Recht im Rahmen ihrer Aufsichtsfunktion die Befugnis,

a) Unterlagen aller Art einzusehen und Kopien von ihnen zu
machen oder zu erhalten;

b) von jeder Person Auskiinfte zu verlangen und, falls notwen-
dig, eine Person vorzuladen und zu vernehmen;

¢) angekiindigte und unangekiindigte Ermittlungen vor Ort
durchzufithren und

d) Aufzeichnungen von Telefongesprichen und Daten-
ibermittlungen anzufordern.

Die zustandigen Behorden diirfen die in Unterabsatz 1 genannten
Befugnisse nur gegeniiber Ratingagenturen, an Ratingtitigkeiten
beteiligten Personen, bewerteten Unternehmen und mit diesen
verbundenen Dritten sowie gegeniiber Dritten, an die die Rating-
agenturen bestimmte Aufgaben oder Titigkeiten ausgelagert
haben, und Personen, die anderweitig in einer Beziehung oder

() ABL L 25 vom 29.1.2009, S. 23.
(%) ABL. L 25 vom 29.1.2009, S. 28.
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Verbindung zu Ratingagenturen oder Ratingtitigkeiten stehen,
austiben.

Artikel 24

Aufsichtsmanahmen der zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats

(1)  Hat die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
festgestellt, dass eine registrierte Ratingagentur gegen die in die-
ser Verordnung genannten Verpflichtungen versto£t, kann sie die
folgenden Mafinahmen ergreifen:

a) Widerruf der Registrierung der Ratingagentur gemifs
Artikel 20;

b) Erlass eines voriibergehenden Verbots fiir diese Rating-
agentur zur Abgabe von Ratings, das gemeinschaftsweit wirk-
sam ist;

¢) Aussetzung der Verwendung von Ratings dieser Rating-
agentur fiir aufsichtsrechtliche Zwecke, die gemeinschafts-
weit wirksam ist;

d) Erlass angemessener Maffnahmen, um sicherzustellen, dass
Ratingagenturen auch weiterhin den rechtlichen Anforderun-
gen geniigen;

e) offentliche Bekanntmachung;

f)  Verweisung von strafrechtlich zu verfolgenden Angelegen-
heiten an die zustindigen nationalen Behorden.

(2)  Nach Erlass von Malnahmen gemiff Absatz 1 Buchsta-
ben a und c diirfen Ratings wihrend folgender Zeitriume weiter
fur aufsichtsrechtliche Zwecke verwendet werden:

a) hochstens zehn Werktage, wenn fir dasselbe Finanz-
instrument oder Unternehmen Ratings existieren, die von
anderen nach dieser Verordnung registrierten Rating-
agenturen abgegeben wurden oder

b) hochstens drei Monate, wenn fiir dasselbe Finanzinstrument
oder Unternehmen keine Ratings existieren, die von anderen
nach dieser Verordnung registrierten Ratingagenturen abge-
geben wurden.

Die zustindigen Behorden konnen den in Unterabsatz 1 Buch-
stabe b genannten Zeitraum in Ausnahmefillen in Verbindung
mit der Moglichkeit von Storungen des Marktes oder in Verbin-
dung mit der Moglichkeit der finanziellen Instabilitit um drei
Monate verldngern.

(3)  Bevor die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
Mafnahmen nach Absatz 1 ergreift, unterrichtet sie den Fazilita-
tor und konsultiert die Mitglieder des Kollegiums. Die Mitglieder
des zustindigen Kollegiums bemiihen sich im Rahmen ihrer
Befugnisse darum, eine Einigung dariiber zu erzielen, ob Mafinah-
men nach Absatz 1 ergriffen werden miissen.

Gelangen die Mitglieder des Kollegiums nicht zu einer Einigung,
so ersucht die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats auf
Ersuchen eines Mitglieds des Kollegiums oder von sich aus den
CESR um eine Empfehlung. Der CESR gibt innerhalb von zehn
Werktagen ab dem Eingang des Ersuchens seine Empfehlung ab.

Gelangen die Mitglieder des Kollegiums innerhalb von 15 Werk-
tagen nach Unterrichtung des Fazilitators gemdfd Unterabsatz 1
nicht zu einer Einigung dariiber, ob Maflnahmen nach Absatz 1
zu ergreifen sind, kann die zustindige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats ihre Entscheidung treffen. Abweichungen der Ent-
scheidung von den Stellungnahmen der anderen Mitglieder des
Kollegiums und gegebenenfalls von der Empfehlung des CESR
sind umfassend zu begriinden. Die zustdndige Behorde des betref-
fenden Mitgliedstaats unterrichtet den Fazilitator und den CESR
unverziiglich von ihrer Entscheidung.

Dieser Absatz gilt unbeschadet von Artikel 20.

Artikel 25

Aufsichtsmafnahmen seitens zustindiger Behorden, bei
denen es sich nicht um die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats handelt

(1)  Hat die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats festgestellt,
dass eine registrierte Ratingagentur, deren Ratings in ihrem
Hoheitsgebiet verwendet werden, gegen die in dieser Verordnung
genannten Verpflichtungen verstoft, so kann sie die folgenden
Mafinahmen ergreifen:

a) alle in Artikel 24 Absatz 1 Buchstaben e und f genannten
Aufsichtsmafinahmen;

b) Mafnahmen gemif Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe d inner-
halb ihres Zustindigkeitsbereichs und, wenn sie solche Maf3-
nahmen ergreift, Priffung der von der zustindigen Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats bereits ergriffenen oder erwoge-
nen Mafnahmen;

¢) Aussetzung der Verwendung von Ratings dieser Rating-
agentur fur aufsichtsrechtliche Zwecke durch in Artikel 4
Absatz 1 genannte Institute, deren Sitz sich in ihrem
Zustindigkeitsbereich befindet, vorbehaltlich der Ubergangs-
frist nach Artikel 24 Absatz 2;

d) Ersuchen an das zustindige Kollegium um Priifung, ob die in
Artikel 24 Absatz 1 Buchstaben b, ¢ oder d genannten Maf-
nahmen erforderlich sind.

(2)  Bevor die zustindige Behorde Mafnahmen nach Absatz 1
Buchstaben a, b oder ¢ ergreift, unterrichtet sie den Fazilitator und
konsultiert die Mitglieder des zustindigen Kollegiums. Die Mit-
glieder des Kollegiums bemiihen sich im Rahmen ihrer Befugnisse
darum, eine Einigung dariiber zu erzielen, ob Mafnahmen nach
Absatz 1 Buchstaben a und b ergriffen werden miissen. Bei Unei-
nigkeit ersucht der Fazilitator auf Ersuchen eines Mitglieds des
Kollegiums oder von sich aus den CESR um eine Stellungnahme.
Der CESR gibt innerhalb von zehn Werktagen ab Eingang des
Ersuchens seine Empfehlung ab.

(3)  Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums inner-
halb von 15 Werktagen nach Unterrichtung des Fazilitators
gemil Absatz 2 nicht zu einer Einigung, kann die zustindige
Behorde des betreffenden Mitgliedstaats eine Entscheidung tref-
fen. Abweichungen der Entscheidung von den Stellungnahmen
der anderen Mitglieder des Kollegiums und gegebenenfalls von der
Empfehlung des CESR sind umfassend zu begriinden. Die zustin-
dige Behorde des betreffenden Mitgliedstaats unterrichtet den
Fazilitator und den CESR unverziiglich von ihrer Entscheidung.

(4)  Dieser Artikel gilt unbeschadet des Artikels 20.
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KAPITEL III

Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behirden

Artikel 26

Pflicht zur Zusammenarbeit

(1)  Die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten arbeiten
zusammen, sofern es fiir die Zwecke dieser Verordnung erforder-
lich ist; dies gilt auch fiir Fille, in denen das den Ermittlungen
unterliegende Verhalten keinen Verstof8 gegen eine geltende
Rechtsvorschrift in dem betreffenden Mitgliedstaat darstellt.

(2) Die zustindigen Behorden arbeiten auch eng mit den
Behorden zusammen, die fir die Beaufsichtigung der in Artikel 4
Absatz 1 genannten Unternehmen zustindig sind.

Artikel 27

Informationsaustausch

(1)  Die zustandigen Behorden iibermitteln einander unverziig-
lich die zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemaf dieser Verord-
nung erforderlichen Informationen.

(2)  Die zustindigen Behorden diirfen den fiir die Beaufsichti-
gung der in Artikel 4 Absatz 1 genannten Unternehmen zustin-
digen Behorden, den Zentralbanken, dem Europiischen System
der Zentralbanken und der Europiischen Zentralbank in ihrer
Eigenschaft als Wahrungsbehorden sowie gegebenenfalls anderen
staatlichen Behorden, die mit der Uberwachung von Zahlungs-
und Abwicklungssystemen betraut sind, zur Erftllung ihrer Auf-
gaben vertrauliche Informationen tibermitteln. Ebenso diirfen
diese Behorden oder Stellen den zustindigen Behorden die Infor-
mationen iibermitteln, die die zustindigen Behorden zur Erfiil-
lung ihrer Aufgaben gemif$ dieser Verordnung benotigen.

Artikel 28

Zusammenarbeit im Falle eines Antrags auf Ermittlungen
oder Nachforschungen vor Ort

(1)  Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats kann die Amts-
hilfe der zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats bean-
tragen, wenn sie Ermittlungen oder Nachforschungen vor Ort
durchfithren mochte.

Die zustindige Behorde, die einen solchen Antrag stellt, unterrich-
tet den CESR iiber jeden in Unterabsatz 1 genannten Antrag. Im
Falle einer Ermittlung oder Nachforschung mit grenziiberschrei-
tendem Bezug konnen die zustindigen Behorden den CESR bit-
ten, die Koordinierung der Ermittlung oder Nachforschung zu
iibernehmen.

(2)  Erhilt eine zustindige Behorde einen Antrag einer zustin-
digen Behorde eines anderen Mitgliedstaats auf Durchfiithrung von
Ermittlungen oder Nachforschungen vor Ort, leitet sie einen der
folgenden Schritte ein:

a) sie nimmt die Ermittlung oder Nachforschung vor Ort selbst
vor;

b) sie gestattet der zustindigen Behorde, die den Antrag gestellt
hat, an der Ermittlung oder Nachforschung vor Ort
teilzunehmen;

) sie gestattet der zustindigen Behorde, die den Antrag gestellt
hat, die Ermittlung oder Nachforschung vor Ort selbst
vorzunehmen;

d) sie gestattet Rechnungspriifern oder Sachverstindigen die
Durchfiihrung der Ermittlungen oder Nachforschungen vor
Ort;

e) sie teilt sich mit den anderen zustindigen Behorden
bestimmte mit der Wahrnehmung der Aufsichtstitigkeiten
zusammenhingende Aufgaben.

Artikel 29

Kollegium der zustindigen Beh6rden

(1)  Innerhalb von zehn Werktagen nach Eingang eines Antrags
auf Registrierung gemaf$ Artikel 15 richtet die zustidndige Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats oder im Falle einer Gruppe von
Ratingagenturen die zustidndige Behorde des Herkunftsmitglied-
staats der gemdfl Artikel 15 Absatz 2 bevollmichtigen Rating-
agentur ein Kollegium der zustindigen Behorden ein, um die
Durchfithrung der in den Artikeln 4, 5, 6, 16, 17, 20, 24, 25
und 28 genannten Aufgaben zu erleichtern.

(2)  Das Kollegium setzt sich im Falle einer einzigen Rating-
agentur aus der zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats und den in Absatz 3 genannten zustindigen Behorden
zusammen, und im Falle einer Gruppe von Ratingagenturen aus
den zustdndigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten und den
in Absatz 3 genannten zustindigen Behorden.

(3)  Eine andere zustindige Behorde als die zustdndige Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats kann jederzeit beschliefen, Mitglied
des Kollegiums zu werden, sofern

a) eine Zweigniederlassung, die Teil der Ratingagentur oder
eines der Unternehmen der Gruppe von Ratingagenturen ist,
innerhalb ihres Zustdndigkeitsbereichs niedergelassen ist
oder

b) die Verwendung der von der betreffenden Ratingagentur oder
der betreffenden Gruppe von Ratingagenturen abgegebenen
Ratings fur aufsichtsrechtliche Zwecke weit verbreitet ist oder
sich innerhalb ihres Zustindigkeitsbereichs in erheblicher
Weise auswirkt oder auswirken konnte.

(4)  Die zustindigen Behorden, die keine Mitglieder des Kolle-
giums gemif$ Absatz 3 sind und in deren Zustdndigkeitsbereichen
die von der betreffenden Ratingagentur oder der betreffenden
Gruppe von Ratingagenturen abgegebenen Ratings verwendet
werden, konnen an den Sitzungen oder Tatigkeiten des Kollegi-
ums teilnehmen.

(5)  Innerhalb von 15 Werktagen nach Einrichtung des Kolle-
giums wihlen seine Mitglieder einen Fazilitator; bei Uneinigkeit
konsultieren sie den CESR. Fiir diesen Zweck werden mindestens
folgende Kriterien beriicksichtigt:

a) die Beziehung zwischen der zustindigen Behorde und der
Ratingagentur oder der Gruppe von Ratingagenturen;

b) der Umfang, in dem Ratings in einem bestimmten Gebiet
oder in bestimmten Gebieten fiir aufsichtsrechtliche Zwecke
verwendet werden,

¢) der Ort in der Gemeinschaft, an dem die Ratingagentur oder
die Gruppe von Ratingagenturen den grofSten Teil ihrer
Ratingtdtigkeiten ausiibt oder auszuiiben beabsichtigt, und
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d) Verwaltungsvereinfachung, Optimierung der Lasten-
verteilung und angemessene Arbeitsaufteilung.

Die Mitglieder des Kollegiums iiberpriifen die Auswahl des Fazi-
litators mindestens alle finf Jahre, um sicherzustellen, dass der
ausgewidhlte Fazilitator unter Zugrundelegung der in Unterab-
satz 1 genannten Kriterien weiterhin die am besten geeignete Per-
son ist.

(6)  Der Fazilitator fithrt den Vorsitz in den Sitzungen des Kol-
legiums, koordiniert die Arbeit des Kollegiums und gewéhrleistet
einen effizienten Informationsaustausch zwischen den Mitglie-
dern des Kollegiums.

(7)  Zur Gewihrleistung einer engen Zusammenarbeit zwi-
schen den zustindigen Behorden innerhalb des Kollegiums legt
der Fazilitator innerhalb von zehn Werktagen ab seiner Wahl
schriftliche Koordinierungsvereinbarungen fiir die Arbeit im Kol-
legium zu den folgenden Punkten fest:

a) Informationen, die zwischen den zustindigen Behorden aus-
getauscht werden konnen;

b) Entscheidungsprozess zwischen den zustindigen Behorden
unbeschadet der Artikel 16, 17 und 20;

¢) Fille, in denen sich die zustindigen Behorden zu konsultie-
ren haben;

d) Fille, in denen die zustindigen Behorden den in Artikel 31
genannten Vermittlungsmechanismus anwenden miissen
und

e) Fille, in denen die zustindigen Behorden Aufsichtsaufgaben
gemils Artikel 30 delegieren konnen.

(8)  Bei Uneinigkeit iiber die schriftlichen Koordinierungs-
vereinbarungen nach Absatz 7 kann jedes Mitglied des Kollegiums
den CESR mit der Angelegenheit befassen. Der Fazilitator bertick-
sichtigt in gebiihrendem Maf8e die Empfehlung des CESR zu den
schriftlichen Koordinierungsvereinbarungen, bevor er ihren end-
gliltigen Text billigt. Die schriftlichen Koordinierungs-
vereinbarungen sind in einem Dokument zusammengefasst, das
eine umfassende Begriindung aller wesentlichen Abweichungen
von der Empfehlung des CESR enthilt. Der Fazilitator leitet die
schriftlichen Koordinierungsvereinbarungen an die Mitglieder des
Kollegiums und den CESR weiter.

Artikel 30

Delegierung von Aufgaben zwischen den zustindigen
Behorden

Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann der
zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats jede ihrer Auf-
gaben uibertragen, sofern diese Behorde damit einverstanden ist.
Die Delegierung von Aufgaben beriihrt nicht die Zustindigkeit
der zustindigen Behorde, die die Aufgaben delegiert.

Artikel 31

Vermittlung

(1)  Der CESR fiihrt einen Vermittlungsmechanismus ein, um
den betreffenden zustindigen Behorden bei der Ermittlung eines
gemeinsamen Standpunkts behilflich zu sein.

(2)  Konnen sich die zustindigen Behorden in Bezug auf eine
Priifung oder eine Mafnahme im Rahmen dieser Verordnung

nicht einigen, so verweisen sie den Fall zur Vermittlung an den
CESR. Die betreffenden zustindigen Behorden tragen der Emp-
fehlung des CESR gebithrend Rechnung; weichen sie von der
Empfehlung des CESR ab, so missen sie dies umfassend
begriinden.

Artikel 32
Berufsgeheimnis

(1) Alle Personen, die beim CESR, bei der zustdndigen Behorde
oder der Behorde oder Person, an die die zustindige Behorde Auf-
gaben delegiert hat, titig sind oder tatig waren, einschlieSlich der
unter Anweisung der zustindigen Behorde tdtigen Priifer und
Sachverstindigen, sind zur Wahrung des Berufsgeheimnisses ver-
pflichtet. Die unter das Berufsgeheimnis fallenden Informationen
werden keiner anderen Person oder Behorde bekannt gegeben, es
sei denn, die Offenlegung ist fur gerichtliche Ermittlungen
erforderlich.

(2)  Alle zwischen dem CESR und den zustindigen Behorden
sowie zwischen den zustiandigen Behorden untereinander im Rah-
men dieser Verordnung ausgetauschten Informationen sind als
vertraulich zu betrachten, es sein denn, der CESR oder die betref-
fende zustiandige Behorde erklirt zum Zeitpunkt der Mitteilung,
dass diese Informationen offen gelegt werden konnen oder die
Offenlegung ist fiir gerichtliche Ermittlungen erforderlich.

Artikel 33

Bekanntgabe von Informationen eines anderen
Mitgliedstaats

Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats darf die von der
zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats erhaltenen
Informationen nur mit ausdriicklicher Zustimmung der zustindi-
gen Behorde, die die Informationen iibermittelt hat, und gegebe-
nenfalls nur fiir die Zwecke, fiir die diese zustindige Behorde ihre
Zustimmung gegeben hat, bekannt geben, oder dann, wenn die
Bekanntgabe fiir ein gerichtliches Verfahren erforderlich ist.

KAPITEL IV

Zusammenarbeit mit Drittlindern

Artikel 34
Vereinbarung iiber Informationsaustausch

Die zustindigen Behorden konnen mit den zustidndigen Behor-
den von Drittlindern Kooperationsvereinbarungen, die den Aus-
tausch von Informationen vorsehen, nur insoweit treffen, wie
hinsichtlich der mitgeteilten Informationen der Schutz des Berufs-
geheimnisses mindestens ebenso gewihrleistet ist wie nach Arti-
kel 32 gefordert.

Ein derartiger Informationsaustausch muss der Wahrnehmung
der Aufgaben dieser zustindigen Behorden dienen.

Im Hinblick auf die Ubermittlung personenbezogener Daten an
Drittlinder wenden die Mitgliedstaaten die Richtlinie 95/46/EG
an.

Artikel 35
Offenlegung von Informationen aus Drittlindern

Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats darf die von der
zustdndigen Behorde eines Drittlandes erhaltenen Informationen
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nur mit ausdriicklicher Zustimmung der zustdndigen Behorde, die
die Informationen iibermittelt hat, und gegebenenfalls nur fiir die
Zwecke, fiir die diese zustindige Behorde ihre Zustimmung gege-
ben hat, bekannt geben, oder dann, wenn die Bekanntgabe fiir ein
gerichtliches Verfahren erforderlich ist.

TITEL IV

SANKTIONEN, AUSSCHUSSVERFAHREN,
BERICHTERSTATTUNG UND UBERGANGS- UND
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

KAPITEL 1

Sanktionen, Ausschussverfahren und Berichterstattung

Artikel 36

Sanktionen

Die Mitgliedstaaten legen fest, welche Sanktionen bei Verstofsen
gegen diese Verordnung zu verhdngen sind, und ergreifen alle zu
ihrer Durchsetzung erforderlichen Mafinahmen. Die Sanktionen
miissen wirksam, verhdltnisméafig und abschreckend sein.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindige Behorde
Sanktionen, die wegen Verstofen gegen diese Verordnung ver-
hangt wurden, offentlich bekannt gibt, es sei denn, diese Bekannt-
gabe wiirde die Stabilitdt der Finanzmirkte erheblich gefiahrden
oder den Beteiligten einen unverhiltnismifSig hohen Schaden
zufiigen.

Die Mitgliedstaaten melden der Kommission die im ersten Unter-
absatz genannten Bestimmungen bis zum 7. Dezember 2010. Sie
melden ihr spitere Anderungen dieser Bestimmungen
unverziiglich.

Artikel 37

Anderungen der Anhiinge

Die Kommission kann die Anhdnge dndern, um den Entwicklun-
gen auf den Finanzmirkten Rechnung zu tragen, einschlieflich
der internationalen Entwicklungen. Dies gilt insbesondere in
Bezug auf neue Finanzinstrumente und im Hinblick auf die Kon-
vergenz der Aufsichtspraktiken.

Diese Mafnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Verordnung werden nach dem in Artikel 38 Absatz 2
genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle erlassen.

Artikel 38

Ausschussverfahren

(1)  Die Kommission wird von dem durch den Beschluss
2001/528/EG der Kommission (!) eingesetzten Europiischen
Wertpapierausschuss unterstiitzt.

(") ABL L 191 vom 13.7.2001, S. 45.

(2)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gelten Arti-
kel 5a Absitze 1 bis 4 und Artikel 7 des Beschlusses 1999/468/EG
unter Beachtung von dessen Artikel 8.

(3)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gelten Arti-
kel 5 und 7 des Beschlusses 1999/468/EG unter Beachtung von
dessen Artikel 8.

Der Zeitraum nach Artikel 5 Absatz 6 des Beschlusses
1999/468EG wird auf drei Monate festgesetzt.

Artikel 39
Berichte

(1)  Bis zum 7. Dezember 2012 nimmt die Kommission eine
Bewertung der Anwendung dieser Verordnung vor, einschlieflich
einer Bewertung der Verlasslichkeit von Ratings in der Gemein-
schaft, der Auswirkungen auf den Konzentrationsgrad im Rating-
markt, der Kosten und des Nutzens der Verordnung und der
Angemessenheit der Vergiitung, die eine Ratingagentur vom
bewerteten Unternehmen erhilt (,Modell des zahlenden Emitten-
ten®), und legt dem Europdischen Parlament und dem Rat darii-
ber einen Bericht vor.

(2)  Die Kommission bewertet im Lichte von Erorterungen mit
den zustindigen Behorden bis zum 7. Dezember 2010 die
Anwendung von Titel III dieser Verordnung, insbesondere hin-
sichtlich der Zusammenarbeit der zustindigen Behorden, des
Rechtsstatus des CESR und der Aufsichtspraktiken. Die Kommis-
sion unterbreitet dem Europiischen Parlament und dem Rat tiber
diese Fragen einen Bericht, gegebenenfalls zusammen mit Vor-
schligen fiir eine Anderung jenes Titels.

Dieser Bericht nimmt Bezug auf den Vorschlag der Kommission
vom 12. November 2008 fiir eine Verordnung iiber Rating-
agenturen und den Bericht des Ausschusses fiir Wirtschaft und
Wihrung des Europiischen Parlaments vom 23. Marz 2009 zu
diesem Vorschlag.

(3)  Bis zum 7. Dezember 2010 legt die Kommission dem
Europiischen Parlament und dem Rat unter Beriicksichtigung der
Entwicklungen des Regelungs- und Kontrollrahmens fiir Rating-
agenturen in Drittlindern einen Bericht betreffend die Auswirkun-
gen dieser Entwicklungen sowie der Ubergangsbestimmungen
gemafl Artikel 40 auf die Stabilitit der Finanzmirkte in der
Gemeinschaft vor.

KAPITEL 11

Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Artikel 40

Ubergangsbestimmungen

In der Gemeinschaft vor dem 7. Juni 2010 tdtige Ratingagenturen
(nachstehend ,bestehende Ratingagenturen“ genannt), die beab-
sichtigen, gemif dieser Verordnung einen Antrag auf Registrie-
rung zu stellen, treffen alle erforderlichen Mafnahmen, um den
Bestimmungen dieser Verordnung bis zum 7. September 2010
nachzukommen.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2001:191:0045:0045:DE:PDF
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Die Ratingagenturen stellen frithestens bis zum 7. Juni 2010 ihren Artikel 41
Antrag auf Registrierung. Bestehende Ratingagenturen stellen bis

zum 7. September 2010 ihren Antrag auf Registrierung. Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffent-
lichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Sie gilt ab dem Datum ihres Inkrafttretens. Abweichend davon
Bestehende Ratingagenturen diirfen weiterhin Ratings abgeben,

die von den in Artikel 4 Absatz 1 genannten Finanzinstituten fiir — gilt Artikel 4 Absatz 1 ab dem 7. Dezember 2010 und
aufsichtsrechtliche Zwecke verwendet werden, es sei denn, die

Registrierung wird abgelehnt. Im Falle einer Ablehnung der Regis- — gelten Artikel 4 Absatz 3 Buchstaben f, g und h ab dem 7.
trierung gilt Artikel 24 Absatz 2. Juni 2011.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitgliedstaat.
Geschehen zu Straburg am 16. September 2009.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Die Prisidentin
J. BUZEK C. MALMSTROM
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ANHANG 1

UNABHANGIGKEIT UND VERMEIDUNG VON INTERESSENKONFLIKTEN

Abschnitt A

Organisatorische Anforderungen

Die Ratingagentur muss iiber ein Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan verfiigen. Ihre Geschiftsleitung muss gewahrleis-
ten, dass

a)  Ratingtdtigkeiten unabhingig sind, auch von jeglicher politischer und wirtschaftlicher Einflussnahme oder
Restriktion;

b) Interessenkonflikte ordnungsgemaf ermittelt, gehandhabt und offengelegt werden;
¢) die Ratingagentur die sonstigen Anforderungen dieser Verordnung erfiillt.

Eine Ratingagentur ist auf eine Art und Weise zu organisieren, die gewéhrleistet, dass ihre Geschiftsinteressen die
Unabhingigkeit und Korrektheit der Ratingtdtigkeiten nicht gefdhrden.

Die Geschiftsleitung einer Ratingagentur muss ausreichend gut beleumundet sein und tiber ausreichende Qualifika-
tionen und Erfahrungen verfiigen sowie eine solide und umsichtige Fithrung der Agentur gewihrleisten.

Mindestens ein Drittel der Mitglieder, jedoch nicht weniger als zwei Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans
einer Ratingagentur miissen unabhingige Mitglieder sein, die nicht in die Ratingtdtigkeiten eingebunden sind.

Die Vergiitung der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans hingt nicht vom geschiftlichen
Erfolg der Ratingagentur ab und ist so festzulegen, dass die Unabhingigkeit ihres Urteils gewdhrleistet ist. Die Mandats-
dauer der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans ist im Voraus zu bestimmen und darf fiinf
Jahre nicht tibersteigen. Auch ist das Mandat nicht erneuerbar. Den unabhingigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgans ist ihr Mandat nur dann zu entziehen, wenn ein Fehlverhalten oder unzureichende Leistungen
vorliegen.

Die Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans, einschlielich seiner unabhingigen Mitglieder, miissen mehr-
heitlich tiber ausreichende Fachkenntnisse im Bereich Finanzdienstleistungen verfiigen. Gibt eine Ratingagentur
Ratings fiir strukturierte Finanzinstrumente ab, miissen zumindest eines der unabhingigen Mitglieder und ein anderes
Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans tiber weitreichende Kenntnisse und Erfahrungen mit den Markten
fur strukturierte Finanzinstrumente auf leitender Ebene verfiigen.

Neben der allgemeinen Verantwortung eines Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans haben seine unabhingigen Mitglie-
der die spezielle Aufgabe, folgende Bereiche zu iiberwachen:

a) die Entwicklung der Ratingpolitik und der von der Ratingagentur bei ihren Ratingtitigkeiten verwendeten
Methoden,

b) die Wirksamkeit des internen Qualitdtskontrollsystems der Ratingagentur in Bezug auf die Ratingtitigkeiten,

¢) die Wirksamkeit der Mafinahmen und Verfahren, die eingeleitet werden, um die Erkennung, Beseitigung oder
Handhabung und Offenlegung von Interessenskonflikten sicherzustellen, und

d) die Prozesse zur Uberwachung der Einhaltung der Anforderungen sowie zur Unternehmensfithrung, einschlie-
lich der Effizienz der in Nummer 9 dieses Abschnitts genannten Uberpriifungsstelle.

Die Stellungnahmen der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans zu den in Buchstaben a
und b genannten Fragen sind dem Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan in regelmifigen Abstinden vorzulegen und der
zustandigen Behorde auf Verlangen zu tibermitteln.

Fine Ratingagentur legt geeignete Strategien und Verfahren fest, um die Einhaltung ihrer Verpflichtungen gemif die-
ser Verordnung zu gewdhrleisten.

Eine Ratingagentur verfiigt iiber eine solide Verwaltung und Buchhaltung, interne Kontrollmechanismen, effiziente
Verfahren fir die Risikobewertung sowie wirksame Kontroll- und  Sicherheitsmechanismen  fir
Datenverarbeitungssysteme.
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Die internen Kontrollmechanismen sind so ausgestaltet, dass durch sie die Einhaltung von Entscheidungen und Ver-
fahren auf allen Ebenen der Ratingagentur sichergestellt wird.

Eine Ratingagentur schafft und unterhilt Entscheidungsprozesse und eine Organisationsstruktur, bei der Berichts-
pflichten und zugewiesene Aufgaben und Zustindigkeiten klar dokumentiert sind.

Eine Ratingagentur schafft und unterhilt eine stindige und wirksame Compliance-Funktion, die unabhingig handelt.
Die Compliance-Funktion iiberwacht die Einhaltung der Verpflichtungen der Ratingagentur gemaf dieser Verordnung
durch die Ratingagentur und ihre Beschiftigten und erstattet dariiber Bericht. Die Compliance-Funktion

a)  iberwacht und bewertet regelmifig die Angemessenheit und Wirksamkeit der gemafl Nummer 3 festgelegten
Vorkehrungen und Verfahren sowie der MafSnahmen, die zur Behebung etwaiger Méingel der Ratingagentur bei
der Einhaltung ihrer Verpflichtungen ergriffen wurden;

b)  berit und unterstiitzt die Geschiftsleitung, Ratinganalysten und Mitarbeiter sowie andere natiirliche Personen,
deren Leistungen die Ratingagentur in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann, und andere iiber ein
Kontrollverhaltnis direkt oder indirekt mit ihr verbundene Personen, die Ratingtatigkeiten ausiiben, bei der Ein-
haltung der Verpflichtungen der Ratingagentur gemaf dieser Verordnung.

Damit die Compliance-Funktion ihre Aufgaben ordnungsgemafl und unabhingig wahrnehmen kann, stellt die Rating-
agentur sicher, dass folgende Bedingungen erfiillt sind:

a) die Compliance-Funktion verfiigt iiber die notwendigen Befugnisse, Ressourcen und Fachkenntnisse und hat
Zugang zu allen fir sie relevanten Informationen;

b) esist ein Compliance-Beauftragter ernannt, der fiir die Compliance-Funktion und fiir die Berichterstattung iiber
die gemaf Nummer 3 vorgeschriebene Einhaltung der Verpflichtungen verantwortlich ist;

¢) die Geschiftsleitung, Ratinganalysten, Mitarbeiter und andere natiirliche Personen, deren Leistungen der Rating-
agentur in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann, und andere iiber ein Kontrollverhaltnis direkt oder
indirekt mit ihr verbundene Personen, die an der Compliance-Funktion beteiligt sind, sind nicht an den von ihnen
iiberwachten Ratingtitigkeiten beteiligt;

d) die Vergiitung des Compliance-Beauftragten ist nicht vom geschiftlichen Erfolg der Ratingagentur abhingig und
ist so festgelegt, dass die Unabhingigkeit seines Urteils gewahrleistet ist.

Der Compliance-Beauftragte stellt sicher, dass Interessenkonflikte von Personen, die an der Kontrollstelle beteiligt sind,
erkannt und beseitigt werden.

Der Compliance-Beauftragte erstattet der Geschiftsleitung und den unabhingigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgans in regelmifiigen Abstinden Bericht iiber die Wahrnehmung seiner Aufgaben.

Eine Ratingagentur trifft zweckmafSige und wirksame organisatorische und administrative Vorkehrungen, um die in
Abschnitt B Nummer 1 genannten Interessenkonflikte zu verhindern, zu erkennen, zu beseitigen oder zu bewaltigen
und offenzulegen. Sie trifft die notwendigen Vorkehrungen, um alle Umstinde, die die Unabhéngigkeit ihrer Rating-
tatigkeiten und die Einhaltung der Vorschriften fiir Ratinganalysten nach Abschnitt C gefihrden, sowie die Schutz-
mafinahmen zur Minderung dieser Gefdhrdungen zu dokumentieren.

Eine Ratingagentur verwendet zweckmifSige Systeme, Ressourcen und Verfahren, um die Kontinuitdt und Regelma-
Rigkeit des Ergebnisses ihrer Ratingtatigkeiten zu gewahrleisten.

Eine Ratingagentur schafft eine Uberpriifungsstelle, die fiir die regelméRige Uberpriifung ihrer Methoden, Modelle und
grundlegenden Annahmen wie mathematische Annahmen oder Korrelationsannahmen und alle diese betreffenden
bedeutenden Anderungen oder Modifikationen, sowie fiir die Uberpriifung der ZweckmaRigkeit dieser Methoden,
Modelle und grundlegenden Annahmen im Fall ihrer Verwendung oder vorgeschlagenen Verwendung im Hinblick auf
die Bewertung neuer Finanzinstrumente, zustindig ist.

Diese Kontrollstelle muss von den fiir das Rating verantwortlichen Geschiftszweigen unabhingig sein und den in
Nummer 2 dieses Abschnitts genannten Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans Bericht erstatten.

Eine Ratingagentur iiberwacht und bewertet die Angemessenheit und Wirksamkeit ihrer gemaf§ dieser Verordnung ein-
gefithrten Systeme, internen Kontrollmechanismen und -einrichtungen und ergreift die zur Behebung etwaiger Man-
gel erforderlichen Maffnahmen.
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Abschnitt B

Operationelle Anforderungen

Eine Ratingagentur erkennt, beseitigt oder bewiltigt tatsichliche oder potenzielle Interessenkonflikte, der die Analysen
und Urteile ihrer Ratinganalysten, Mitarbeiter oder anderer natiirlicher Personen, deren Dienstleistungen von der Rating-
agentur in Anspruch genommen oder von ihr kontrolliert werden und die direkt an der Abgabe von Ratings beteiligt
sind, und der Personen, die Ratings genehmigen, beeinflussen kann, und legt diese klar und unmissverstindlich offen.

Eine Ratingagentur veroffentlicht die Namen der bewerteten Unternehmen oder verbundenen Dritten, von denen sie
mehr als 5 % ihrer Jahreseinnahmen erhilt.

Eine Ratingagentur gibt in folgenden Fillen kein Rating ab oder teilt fiir den Fall eines bereits abgegebenen Ratings sofort
mit, dass das Rating moglicherweise betroffen ist:

a) die Ratingagentur oder in Nummer 1 genannte Personen besitzen direkt oder indirekt Finanzinstrumente des
bewerteten Unternehmens oder eines verbundenen Dritten oder halten direkt oder indirekt Eigentumsanteile an
diesem Unternehmen oder verbundenen Dritten, ausgenommen Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir
gemeinsame Anlagen einschlieflich verwaltete Fonds wie Pensionsfonds und Lebensversicherungen;

b) das Rating wird fiir das bewertete Unternehmen oder den verbundenen Dritten abgegeben, das bzw. der mit der
Ratingagentur direkt oder indirekt in einem Kontrollverhéltnis steht;

¢) eine unter Nummer 1 genannte Person ist Mitglied des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans des bewerteten Unter-
nehmens oder eines verbundenen Dritten oder

d) ein Ratinganalyst, der an der Festlegung des Ratings beteiligt war, oder eine Person, die ein Rating genehmigt hat,
stand zu dem bewerteten Unternehmen oder einem mit diesem verbundenen Unternehmen in einem Verhiltnis,
das einen Interessenkonflikt verursachen kann.

Eine Ratingagentur bewertet ebenfalls unverziiglich, ob Griinde fiir eine Anderung eines Ratings oder den Widerruf
eines Ratings vorliegen.

Eine Ratingagentur erbringt keine Beratungsleistungen fiir das bewertete Unternechmen oder einen verbundenen Drit-
ten. Dies gilt fiir die Beratung in Bezug auf die Unternchmens- oder Rechtsstruktur, Vermogenswerte, Verbindlichkei-
ten oder Tatigkeiten des bewerteten Unternehmens oder des verbundenen Dritten.

Eine Ratingagentur kann auch andere Dienstleistungen als die Abgabe von Ratings erbringen (,Nebendienstleistungen®).
Nebendienstleistungen sind keine Ratingtitigkeiten; sie umfassen Marktprognosen, Einschitzungen der wirtschaftli-
chen Entwicklung, Preisanalysen und andere Analysen allgemeiner Daten sowie damit zusammenhingende
Verteilungsdienste.

Die Ratingagentur gewihrleistet, dass die Erbringung von Nebendienstleistungen keinen Interessenkonflikt mit ihren
Ratingtatigkeiten verursacht und legt in den Abschlussberichten eines Ratings offen, welche Nebendienstleistungen fiir
das bewertete Unternehmen oder fir mit diesem verbundene Dritte erbracht wurden.

Eine Ratingagentur stellt sicher, dass ihre Ratinganalysten oder Personen, die Ratings genehmigen, weder formell noch
informell Vorschldge unterbreiten oder Empfehlungen abgeben, die die Konzeption strukturierter Finanzinstrumente
betreffen, zu denen von der Ratingagentur ein Rating erwartet wird.

Eine Ratingagentur konzipiert ihre Berichts- und Kommunikationskanile in einer Weise, die die Unabhingigkeit der
unter Nummer 1 genannten Personen von anderen gewerblichen Tétigkeiten der Ratingagentur gewiahrleistet.

Eine Ratingagentur gewihrleistet, dass angemessene Aufzeichnungen und gegebenenfalls Priifungspfade iiber ihre
Ratingtitigkeiten gefithrt werden. Zu diesen Aufzeichnungen gehéren

a)  fur jede Ratingentscheidung die Identitdt der an der Festlegung des Ratings beteiligten Ratinganalysten, die Iden-
titdt der Personen, die das Rating genehmigt haben, Angaben dazu, ob es sich um ein beauftragtes oder unbeauf-
tragtes Rating handelt, und das Datum, zu dem die Ratingmafnahme durchgefiithrt wurde;

b)  die Buchfithrungsdaten fiir die von einem bewerteten Unternehmen oder einem mit ihm verbundenen Dritten oder
einem Benutzer der Ratings erhaltenen Entgelte;

¢) die Buchfithrungsdaten fiir jeden abonnierten Nutzer der Ratings oder damit zusammenhéngender Dienste;
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d)  Angaben zu den festgelegten Verfahren und Methoden, die von der Ratingagentur zur Festlegung der Ratings ange-
wandt werden;

e) interne Aufzeichnungen und Akten einschlieflich nicht offentlicher Informationen und Arbeitspapiere, die als
Grundlage fiir die getroffenen Ratingentscheidungen herangezogen wurden;

f)  Berichte iiber Kreditanalysen und Bonitdtsbewertungen sowie private Ratingberichte und interne Aufzeichnungen
einschlieflich nicht offentlicher Informationen und Arbeitspapiere, die als Grundlage fur die in diesen Berichten
abgegebenen Stellungnahmen herangezogen wurden;

g) Angaben zu den Verfahren und Mafnahmen, die von der Ratingagentur angewandt wurden, um dieser Verord-
nung nachzukommen und

h)  Kopien interner und externer Mitteilungen einschlielich elektronischer Mitteilungen, die die Ratingagentur und
ihre Mitarbeiter erhalten und versandt haben und die sich auf die Ratingtitigkeiten beziehen.

Die in Nummer 7 genannten Aufzeichnungen und Priifungspfade sind mindestens fiinf Jahre lang in den Raumlichkei-
ten der registrierten Ratingagentur aufzubewahren und den zustindigen Behorden der betreffenden Mitgliedstaaten auf
Anfrage zur Verfiigung zu stellen.

Wird die Registrierung einer Ratingagentur widerrufen, sind die Aufzeichnungen mindestens drei weitere Jahre lang
aufzubewahren.

Aufzeichnungen, in denen die Rechte und Pflichten der Ratingagentur bzw. des bewerteten Unternchmens oder dem
mit diesem verbundenen Dritten im Rahmen einer Ratingvereinbarung festgelegt werden, sind zumindest fiir die Dauer
der Bezichung zu dem bewerteten Unternehmen oder dem mit diesem verbundenen Dritten aufzubewahren.

Abschnitt C

Vorschriften fiir Ratinganalysten und sonstige direkt an Ratingtitigkeiten beteiligte Personen

Ratinganalysten und Mitarbeiter einer Ratingagentur sowie andere natiirliche Personen, deren Dienstleistungen der
Ratingagentur bereitgestellt werden oder von ihr kontrolliert werden und die direkt an Ratingtitigkeiten beteiligt sind,
sowie Personen, die im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Richtlinie 2004/72/EG (') in enger Beziechung zu ihnen ste-
hen, kaufen, verkaufen oder beteiligen sich nicht an Geschiften mit Finanzinstrumenten, die von einem bewerteten
Unternehmen ausgegeben, garantiert oder ansonsten gefordert werden, sofern das bewertete Unternehmen in die pri-
mire Analysezustindigkeit dieser Personen fillt, ausgenommen Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir
gemeinsame Anlagen einschliefSlich verwaltete Fonds wie Pensionsfonds und Lebensversicherungen.

Die in Nummer 1 genannten Personen beteiligen sich nicht an der Festlegung eines Ratings fiir eines bestimmtes bewer-
tetes Unternehmen oder beeinflussen dieses Rating anderweitig, wenn sie

a)  Finanzinstrumente des bewerteten Unternehmens besitzen, bei denen es sich nicht um Beteiligungen an diversi-
fizierten Organismen fiir gemeinsame Anlagen handelt,

b) Finanzinstrumente an einem Unternehmen besitzen, das mit dem bewerteten Unternehmen verbunden ist, dessen
Besitz einen Interessenkonflikt verursachen kann oder nach allgemeiner Auffassung konflikttrachtig ist, sofern es
sich nicht um Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir gemeinsame Anlagen handelt;

¢)  bis vor kurzem bei dem bewerteten Unternehmen beschiftigt waren, ein Geschifts- oder ein sonstiges Verhiltnis
zu ihm unterhalten, das einen Interessenkonflikt verursachen kann oder nach allgemeiner Auffassung konflikt-
trachtig ist.

Die Ratingagenturen stellen sicher, dass unter Nummer 1 genannte Personen:

a)  unter Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexitat ihrer Geschifte sowie der Art und des Spek-
trums ihrer Ratingtatigkeiten alle erforderlichen Mafinahmen ergreifen, um das Eigentum und die Aufzeichnun-
gen im Besitz der Ratingagentur vor Betrug, Diebstahl oder Missbrauch zu schiitzen;

b)  keine Informationen tiber Ratings oder mogliche kiinftige Ratings der Ratingagentur veroffentlichen, es sei denn,
sie sind fiir das bewertete Unternechmen oder den mit ihm verbundenen Dritten bestimmt;

Richtlinie 2004/72/EG der Kommission vom 29. April 2004 zur Durchfithrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europiischen Parlaments

und des Rates — Zuldssige Marktpraktiken, Definition von Insider-Informationen in Bezug auf Warenderivate, Erstellung von Insider-
Verzeichnissen, Meldung von Eigengeschaften und Meldung verdachtiger Transaktionen (ABL L 162 vom 30.4.2004, S. 70).


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:162:0070:0070:DE:PDF
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¢) der Ratingagentur anvertraute vertrauliche Informationen weder an Ratinganalysten oder Mitarbeiter einer direkt
oder indirekt mit ihr tiber ein Kontrollverhiltnis verbundenen Person noch an andere natiirliche Personen weiter-
geben, deren Dienstleistungen einer Person bereitgestellt werden oder von dieser kontrolliert werden, die direkt
oder indirekt mit der Agentur iiber ein Kontrollverhiltnis verbunden und unmittelbar an Ratingtitigkeiten betei-
ligt ist;

d) keine vertraulichen Informationen fiir den Handel mit Finanzinstrumenten oder fiir sonstige Zwecke verwenden
oder weitergeben, es sei denn, sie werden fiir die Wahrnehmung der Ratingtitigkeiten genutzt.

In Nummer 1 genannte Personen akquirieren oder akzeptieren weder Geld noch Geschenke noch Vorteile von Seiten
einer Person, mit der die Ratingagentur in einem Geschiftsverhéltnis steht.

Gelangt eine in Nummer 1 genannte Personen zu der Uberzeugung, dass eine andere unter Nummer 1 genannte Per-
son ein ihrer Auffassung nach illegales Verhalten zeigt, so meldet sie dies unverziiglich dem Compliance-Beauftragten,
wobei ihr daraus keine Nachteile entstehen diirfen.

Beendet ein Ratinganalyst sein Arbeitsverhiltnis und wechselt zu einem bewerteten Unternehmen, an dessen Rating er
beteiligt war, oder zu einer Finanzgesellschaft, mit der er im Rahmen seiner Tatigkeit bei der Ratingagentur in einem
Geschiftsverhiltnis stand, tiberpriift die Ratingagentur die entsprechende Arbeit des Ratinganalysten in dem Zeitraum
von zwei Jahren vor seinem Weggang.

Eine in Nummer 1 genannte Person darf fiir einen Zeitraum von sechs Monaten nach dem Rating keine Schliisselpo-
sition in der Geschiftsfithrung eines bewerteten Unternehmens oder eines mit diesem verbundenen Dritten annehmen.

Fiir die Zwecke von Artikel 7 Absatz 4 stellt die Ratingagentur sicher, dass

a) fithrende Ratinganalysten nicht linger als vier Jahre an Ratingtatigkeiten fiir ein und dasselbe bewertete Unterneh-
men oder fiir mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind;

b)  Ratinganalysten nicht linger als fiinf Jahre an Ratingtatigkeiten fiir ein und dasselbe bewertete Unternehmen oder
fur mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind;

¢) die Personen, die Ratings genehmigen, nicht langer als sicben Jahre an Ratingtitigkeiten fiir ein und dasselbe bewer-
tete Unternehmen oder fiir mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind.

Die in Absatz 1 Buchstaben a, b und ¢ genannten Personen diirfen sich innerhalb von zwei Jahren nach dem Ende der
in diesen Buchstaben genannten Zeitraume nicht an Ratingtitigkeiten fiir das bewertete Unternehmen oder fiir mit die-
sem verbundene Dritte nach den genannten Buchstaben beteiligen.

Abschnitt D

Vorschriften fiir die Prisentation von Ratings

Allgemeine Pflichten

(1) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass aus einem Rating Name und Funktion des fithrenden Ratinganalysten fiir eine
bestimmte Ratingtitigkeit, und der Name und die Funktion der Person, die in erster Linie fiir die Genehmigung des
Ratings verantwortlich war, klar und deutlich hervorgehen.

(2) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass zumindest

a)  alle Quellen von wesentlicher Bedeutung, die fiir die Erstellung des Ratings herangezogen wurden, angegeben
werden — einschlieflich des bewerteten Unternehmens oder gegebenenfalls eines mit diesem verbundenen
Dritten —, zusammen mit einem Hinweis darauf, ob das Rating dem bewerteten Unternehmen oder dem mit
diesem verbundenen Dritten mitgeteilt wurde und infolge der Mitteilung vor seiner Abgabe gedndert wurde;

b)  die Hauptmethode oder eine Version der Methode, die bei der Bestimmung des Rating verwendet wurde, unter
Verweis auf ihre umfassende Beschreibung klar angegeben wird. Griindet sich das Rating auf mehr als eine
Methode oder verleitet der alleinige Verweis auf die Hauptmethode die Anleger dazu, wichtige Aspekte des
Ratings zu iibersehen, d. h. auch wichtige Anpassungen und Abweichungen, erldutert die Ratingagentur die-
sen Umstand in ihrem Rating und erklirt, wie die verschiedenen Methoden oder diese anderen Aspekte beim
Rating beriicksichtigt werden;
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II.

3)

(4)

()

¢) die Bedeutung jeder Ratingkategorie, die Definition des Ausfalls oder Forderungseinzugs sowie geeignete
Risikowarnungen, einschliefSlich einer Sensitivititsanalyse der einschldgigen grundlegenden Annahmen wie
mathematische Annahmen oder Korrelationsannahmen, samt der Ratings fiir den schlechtesten und den bes-
ten angenommenen Fall erldutert werden;

d)  das Datum, an dem das Rating erstmals veroffentlicht wurde, sowie seine letzte Aktualisierung klar und deut-
lich angegeben werden und

¢) Informationen dariiber gegeben werden, ob das Rating neu aufgelegte Finanzinstrumente betrifft und ob die
Ratingagentur das Finanzinstrument erstmalig bewertet.

Die Ratingagentur informiert das bewertete Unternehmen spitestens zwolf Stunden vor der Veréffentlichung des
Ratings und tiber die wichtigsten Griinde, die fiir dieses Rating ausschlaggebend waren, damit das Unternehmen
die Moglichkeit hat, auf sachliche Fehler der Ratingagentur hinzuweisen.

Eine Ratingagentur vermerkt bei der Veréffentlichung eines Ratings klar und deutlich dessen Kennzeichen und Ein-
schrankungen. Insbesondere vermerkt eine Ratingagentur bei der Verdffentlichung eines Ratings deutlich, ob sie die
Qualitit der tiber das bewertete Unternehmen verfiigbaren Informationen fiir zufriedenstellend hilt, und in wel-
chem Mafe sie die ihr vom bewerteten Unternechmen oder seinem verbundenen Dritten zur Verfiigung gestellten
Informationen iiberpriift hat. Bezieht sich das Rating auf einen Unternehmenstyp oder ein Finanzinstrument, des-
sen historische Daten nur beschrinkt vorliegen, macht die Ratingagentur die Einschrankungen des Ratings an sicht-
barer Stelle deutlich.

Fiir den Fall, dass keine verlsslichen Daten vorliegen oder die Struktur eines neuen Typs von Finanzinstrument oder
die Qualitdt der verfiigbaren Informationen nicht zufriedenstellend sind oder ernsthafte Fragen dahingehend auf-
werfen, ob eine Ratingagentur ein glaubwiirdiges Rating erbringen kann, verzichtet die Ratingagentur auf die
Abgabe cines Ratings oder zieht ein vorhandenes Rating zuriick.

Bei der Ankiindigung eines Ratings erldutert die Ratingagentur in ihrer Pressemitteilung oder ihren Berichten die
wesentlichen Faktoren, auf die sich das Rating stiitzt.

Sind die in den Punkten 1, 2 und 4 geforderten Informationen im Verhaltnis zur Linge des weitergegebenen Berichts
unangemessen, reicht es aus, im Bericht selbst klar und deutlich auf die Stelle zu verweisen, an der diese Angaben
direkt und leicht zuginglich sind, einschliefSlich eines direkten Weblinks zur entsprechenden Website der
Ratingagentur.

Zusitzliche Pflichten bei Ratings fiir strukturierte Finanzinstrumente

1)

Bewertet eine Ratingagentur ein strukturiertes Finanzinstrument, legt sie alle Ratinginformationen iiber Verluste
sowie eine von ihr durchgefithrte Cashflow-Analyse oder eine Cashflow-Analyse, auf die sie sich stiitzt, sowie Anga-
ben zu einer erwarteten Anderung des Ratings vor.

Eine Ratingagentur gibt an, welches Niveau an Bewertung sie bei der vertieften Priifung der Unterlagen im Hinblick
auf die Basisfinanzinstrumente oder sonstigen Werte der strukturierten Finanzinstrumente zugrunde gelegt hat. Die
Ratingagentur erldutert, ob sie die Bewertung der vertieften Priifung der Unterlagen selbst durchgefiihrt oder sich
auf die Bewertung eines Dritten verlassen hat und wie diese Bewertung das Rating beeinflusst.

Wenn eine Ratingagentur Ratings strukturierter Finanzinstrumente abgibt, fuigt sie der Bekanntgabe angewandter
Methoden, Modelle und grundlegender Annnahmen Erlduterungen bei, die die bei solchen Ratings verwendeten
Annahmen, Parameter, Limits und Unsicherheiten im Zusammenhang mit ihren Modellen und Ratingmethoden
darlegen, einschlieflich Simulationen von Stresstests, die von der Agentur bei der Erstellung von Ratings durchge-
fithrt werden. Diese Erlduterungen miissen eindeutig und leicht verstindlich sein.

Eine Ratingagentur legt regelmifSig Informationen tiber alle strukturierten Finanzprodukte offen, die ihnen fir eine
Erstkontrolle oder Vorabbewertung vorgelegt wurden. Diese Offenlegung erfolgt unabhingig davon, ob die Emit-
tenten die Ratingagentur auch mit dem endgiiltigen Rating beauftragen.
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Abschnitt E

Angaben

. Allgemeine Angaben

Fine Ratingagentur legt generell ihre Registrierung gemaf dieser Verordnung und die folgenden Informationen offen:

1.

alle aktuellen und potenziellen Interessenkonflikte im Sinne von Abschnitt B Nummer 1;
ein Verzeichnis ihrer Nebendienstleistungen;

die Strategie der Ratingagentur in Bezug auf die Veroffentlichung von Ratings und anderen damit verbundenen
Publikationen;

die allgemeinen Grundsitze fir die Vergiitung ihrer Mitarbeiter;

die Methoden und Erlduterungen der bei ihren Ratingtatigkeiten angewandten Modellen und grundlegenden Rating-
annahmen wie mathematische Annahmen und Korrelationsannahmen sowie deren wesentliche Anderungen;

jede grundlegende Anderung ihrer Systeme, Ressourcen oder Verfahren und

gegebenenfalls ihren Verhaltenskodex.

1. Regelmdfige Angaben

Eine Ratingagentur legt regelmafig die folgenden Informationen offen:

1.

2.

alle sechs Monate Daten iiber die historischen Ausfallquoten ihrer Ratingkategorien, aufgeschliisselt nach den
wesentlichen geografischen Gebieten, in denen die Emittenten ansissig sind, und dariiber, ob sich die Ausfallquoten
dieser Kategorien im Laufe der Zeit verdndert haben;

jahrlich folgende Informationen:

a)  eine Liste der 20 grofiten Kunden der Ratingagentur, aufgeschliisselt nach den mit ihnen erzielten Umsatzer-
16sen, und

b) eine Liste all der Kunden der Ratingagentur, deren Beitrag zur Wachstumsrate der Umsatzerlose der Rating-
agentur im letzten Geschiftsjahr die Wachstumsrate der Gesamtumsatzerlose der Ratingagentur in diesem Jahr
um mehr als das 1,5 -fache tiberstieg. Jeder derartige Kunde wird nur dann in die Liste aufgenommen, wenn er
in jenem Geschiftsjahr mehr als 0,25 % der internationalen Gesamtumsatzerlose der Ratingagentur weltweit
ausmachte.

Fiir die Zwecke dieser Nummer bezeichnet der Ausdruck ,Kunde“ ein Unternehmen, seine Tochtergesellschaften
und assoziierte Unternehmen, an denen das erstgenannte Unternehmen Beteiligungen von mehr als 20 % halt, sowie
andere Unternehmen, fiir die es im Namen eines Kunden die Strukturierung einer Schuldtitelemission ausgehandelt
hat und bei der die Ratingagentur direkt oder indirekt ein Honorar fiir das Rating dieser Emission erhalten hat.

III.  Transparenzbericht

Eine Ratingagentur legt jahrlich die folgenden Informationen offen:

detaillierte Informationen iiber die Rechtsstruktur und die Besitzverhéltnisse der Ratingagentur, einschlieflich Infor-
mationen {iber Beteiligungen im Sinne der Artikel 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG des Europiischen Parla-
ments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf
Informationen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind (*);

eine Beschreibung der internen Kontrollmechanismen, durch den die Qualitit der Ratingtitigkeiten sichergestellt
werden soll;

Statistiken iiber die Zuweisung von Personal zu den Aufgaben neue Ratings, Uberpriifung von Ratings, Methoden-
oder Modellbewertungen und Geschiftsfithrung;

() ABL L 390 vom 31.12.2004, S. 38.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:390:0038:0038:DE:PDF
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4. eine Beschreibung ihrer Archivierungspolitik;
5. das Ergebnis der jahrlichen internen Uberpriifung ihrer unabhangigen Compliance-Funktion;
6. eine Beschreibung der Geschiftsfithrung und der Rotationspolitik fiir Ratinganalysten;

7. Finanzinformationen iiber die Einnahmen der Ratingagentur, aufgeschliisselt nach Honoraren fiir Rating- und fiir
Nicht-Ratingtitigkeiten, wobei diese ausfithrlich zu beschreiben sind, und

8. eine Erkldrung zur Unternehmensfithrung im Sinne von Artikel 46a Absatz 1 der Richtlinie 78/660/EWG des Rates
vom 25. Juli 1978 aufgrund von Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g des Vertrags tiber den Jahresabschluss von Gesell-
schaften bestimmter Rechtsformen (?). Fiir die Zwecke dieser Erklarung muss die Ratingagentur die in Artikel 46a
Absatz 1 Buchstabe d der Richtlinie genannten Informationen beibringen, und zwar unabhingig davon, ob sie der
Richtlinie 2004/25EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 betreffend Ubernahmean-
gebote (?) unterliegt.

(") ABLL222vom 14.8.1978,S.11.
() ABLL 142 vom 30.4.2004, S. 12.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1978&mm=08&jj=14&type=L&nnn=222&pppp=0011&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:142:0012:0012:DE:PDF

17.11.2009 Amtsblatt der Européischen Union L 302/31
ANHANG 11
FUR DEN ANTRAG AUF REGISTRIERUNG BEIZUBRINGENDE INFORMATIONEN
1. Vollstindiger Name der Ratingagentur, Anschrift des satzungsmafigen Sitzes in der Gemeinschaft
2. Name und Kontaktdaten einer Ansprechperson und des Compliance-Beauftragten
3. Rechtsstellung
4. Kategorie der Ratings, fiir die die Ratingagentur einen Antrag auf Registrierung stellt
5.  Eigentumsstruktur
6.  Organisationsstruktur und Unternehmensverfassung
7. Finanzielle Ressourcen fiir die Durchfithrung von Ratingtitigkeiten
8.  Personalausstattung der Ratingagentur und Fachkenntnisse des Personals
9. Informationen zu Tochtergesellschaften der Ratingagentur
10. Beschreibung der Verfahren und Methoden zur Abgabe und Uberpriifung von Ratings
11. Strategien und Verfahren zur Erkennung, Handhabung und Offenlegung von Interessenkonflikten
12. Informationen iiber die Ratinganalysten
13. Vergiitungs- und Leistungsbewertungsregelung
14. Andere Dienstleistungen, die die Ratingagentur zu erbringen beabsichtigt und die keine Ratingtitigkeiten sind
15. Geschiftsplan, einschlieBlich Angabe des Ortes, an dem die Haupttitigkeiten ausgeiibt werden sollen, des Ortes, an dem
Zweigniederlassungen eingerichtet werden sollen, und Erlduterung des geplanten Geschiftstyps
16. Unterlagen und detaillierte Angaben zur voraussichtlichen Ubernahme von Ratings Dritter
17. Unterlagen und detaillierte Angaben zu geplanten Auslagerungsvereinbarungen einschlieflich Angaben zu den Unter-

nehmen, die die ausgelagerten Aufgaben tibernehmen.



