Gesetzentwurf

der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Verringerung der Abhangigkeit von Ra-
tings

A. Problem und Ziel

Die unkritische und haufig schematische Ubernahme von Ratings von Ratingagenturen
zur Einstufung der Bonitatsgewichtung von Kreditnehmern, Wertpapieren und sonstigen
Adressenausfallrisiken zu aufsichtsrechtlichen Zwecken durch Unternehmen der Finanz-
branche fuhrten haufig zu einer unzureichenden Einschatzung der Ausfallrisiken. Dies hat
nicht unerheblich zum Entstehen der Finanzmarktkrise im Herbst des Jahres 2008 beige-
tragen. Im Hinblick auf diesen Sachzusammenhang beschlossen auf europaischer Ebene
das Européaische Parlament und der Rat die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 uber Ratin-
gagenturen (CRA 1). Diese Verordnung wurde mit der Verordnung (EU) Nr. 513/2011
(CRA 1) geandert, wodurch die ausschlieB3liche Zustandigkeit der Européaischen Wertpa-
pier und Marktaufsichtsbehérde (ESMA) fir die Registrierung und Beaufsichtigung von
Ratingagenturen in der Européischen Union begriindet wurde. Mit der Verordnung (EU)
Nr. 462/2013 (CRA l1ll) wird die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 erneut gedndert. Einge-
fugt werden nunmehr Regelungen, mit denen ein ausschliellicher oder automatischer
Ruckgriff auf Ratings von Ratingagenturen zu aufsichtsrechtlichen Zwecken verhindert
werden soll. Weiter enthélt die CRA 11l im Wesentlichen Vorgaben zur

Bertlicksichtigung von Interessenkonflikten im Zusammenhang mit Investitionen in Ratin-
gagenturen,

Hochstlaufzeit der vertraglichen Beziehungen zu einer Ratingagentur,
Veroffentlichung von Landerratings,

Berlicksichtigung von Informationen zu strukturierten Finanzinstrumenten,
zivilrechtlichen Haftung von Ratingagenturen.

Neben den unmittelbar an die Ratingagenturen und die Anwender der von Ratingagentu-
ren erstellten Ratings gerichteten oben genannten Verordnungen der EU, die unmittelbar
in Deutschland geltendes Recht sind, hat das Europaische Parlament und der Rat die
Richtlinie 2013/14/EU zur weiteren Ausfuhrung der Verordnung (EU) Nr. 1060/2009 ver-
abschiedet. Die Richtlinie 2013/14/EU ist an die Mitgliedstaaten gerichtet und enthalt Vor-
gaben, mit denen Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (EbAV), Organismen
fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds (AIFM) angehalten werden sollen, einen tUbermaRigen Rickgriff auf Ratings
von Ratingagenturen zur Bewertung des Ausfallrisikos der gehaltenen Anlagen abzubau-
en.

Weiter fordern Artikel 20 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Européaischen
Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 Uber Europaische Risikokapitalfonds (ABI.
L 115 vom 25.4.2013, S. 1) und Artikel 21 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 346/2013
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 Uber Europaische Fonds
fur soziales Unternehmertum (ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 18) von den Mitgliedstaaten
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die Einfuhrung wirksamer, verhaltnismafiger und abschreckender Sanktionen bei Versto-
Ren gegen die Vorgaben dieser Verordnungen.

Im jeweiligen Artikel 35 der EU-Verordnungen zur Errichtung der Européaischen Finanz-
aufsichtsbehérden (Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, 1094/2010 und 1095/2010) und in
Artikel 15 Verordnung (EU) 1092/2010 zur Errichtung des Europaischen Ausschusses fur
Systemrisiken (ESRB) werden den Européaischen Finanzaufsichtsbehérden und dem
ESRB Informationsanspriiche gegentber den nationalen Aufsichtsbehérden eingerdumt.
Das gilt auch gegeniber den Bérsenaufsichtsbehdrden der Lander. Insoweit fehlt im Bor-
sengesetz noch die eindeutige Ermachtigung, mit der den betreffenden Personen erlaubt
wird, diese Informationen auch weiterzuleiten.

Mit dem vorgelegten Gesetzentwurf sollen die europaischen Vorgaben in nationales
Recht umgesetzt werden.

B. LOsung

Zur Erreichung der européischen Vorgaben sollen die zustandigen nationalen Aufsichts-
behorden die Verfahren tberwachen, die von EbAVs, OGAWSs und AIFMs zur Bewertung
des Ausfallrisikos der gehaltenen Anlagen eingerichtet wurden und dem automatischen
Ruckgriff auf derartige Ratings entgegenwirken. Die Vorgaben der Richtlinie 2013/14/EU
sind in nationales Recht umzusetzen. Daneben sind aufgrund der CRA 1l das Wertpa-
pierhandelsgesetz, das Kreditwesengesetz, das Kapitalanlagegesetzbuch und das Versi-
cherungsaufsichtsgesetz an die CRA Il anzupassen. Weiter ist eine Anderung des Bor-
sengesetzes vorgesehen, mit der klargestellt wird, dass auch die Borsenaufsichtsbehor-
den der Lander Informationen an die Europdischen Finanzaufsichtsbehérden und den
ESRB weitergeben dirfen. Die Borsenaufsichtsbehérden der Lander kénnen damit die
Informationsanspriiche der Européischen Finanzaufsichtsbehérden und des ESRB nach
Maf3gabe der einschlagigen EU-Verordnungen erfillen.

In die Buf3geldvorschriften des Kapitalanlagegesetzbuches werden neue Tatbestande fir
Ordnungswidrigkeiten aufgenommen, um die Vorgaben aus Artikel 20 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 345/2013 und aus Artikel 21 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr.
346/2013 umzusetzen.

C. Alternativen

Keine.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand
Bund: Es entstehen keine unmittelbaren Haushaltsausgaben ohne Erflillungsaufwand.
Lander und Kommunen: Es entstehen keine Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand.

E. Erfallungsaufwand

E.1 Erfullungsaufwand fur Burgerinnen und Blrger

Die Kostenwirkung der CRA IIl und der Richtlinie 2013/14/EU wurde im Rahmen der
Auswirkungsstudie der betreffenden Regelungen fiir die gesamte EU bemessen. Daher
wird hier nur die Kostenwirkung national umgesetzter und geregelter Vorgaben erfasst.
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Der Gesetzentwurf enthalt keine Regelungen flr Birgerinnen und Blrger. Sofern Einzel-
personen in ihrer wirtschaftlichen Funktion betroffen sind, wurden die Meldepflichten als
Pflichten der Wirtschaft erfasst, da das Handeln der Personen als Vertreter der Wirtschaft
im Vordergrund steht.

Den Birgerinnen und Birgern entsteht durch dieses Gesetz kein Erflullungsaufwand.

E.2 Erfullungsaufwand fur die Wirtschaft

Insgesamt betragt der Erflllungsaufwand fiir die Wirtschaft 8,84 Mio. Euro, davon 8,83
Mio. € Erfullungsaufwand im engeren Sinne und 3.800 Euro aus Informationspflichten.

E.3 Erfullungsaufwand der Verwaltung

Kosten fur die Verwaltung entstehen im Wesentlichen aus der Uberprifung von Beschei-
nigungen und der Einhaltung von bestimmten Vorgaben. Hier fiihren sechs neue Vorga-
ben zu Kosten von rund 750 Tsd. Euro, berechnet nach einem standardisierten Modell.

F. Weitere Kosten

Den Unternehmen der Finanzbranche, die Uber die Umlage zur Finanzierung der Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht herangezogenen werden, kénnen zusatzliche
Kosten durch die Erhéhung der genannten Umlage entstehen.

Anderen Wirtschaftsunternehmen, insbesondere mittelstandischen Unternehmen, die
nicht der Finanzbranche angehdren, und sozialen Sicherungssystemen, entstehen keine
zusatzlichen Kosten.
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Gesetzentwurf der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Verringerung der Abhangigkeit von Ra-

tings®

Vom ...

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Artikel 2

Artikel 3

Artikel 4

Artikel 5

Artikel 6

Artikel 7

Inhaltstibersicht
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
Anderung des Kreditwesengesetzes
Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs
Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes
Anderung des Borsengesetzes
Anderung des Genossenschaftsgesetzes

Inkrafttreten

Artikel 1

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Septem-
ber 1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 6 Absatz 3 des Gesetzes vom 28.
August 2013 (BGBI. | S. 3395) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. Inder Inhaltsiibersicht wird die Angabe zu § 17 wie folgt gefasst:

»8 17 Zustandigkeit im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009".

2. 8§17 wird wie folgt gefasst:

1) Dieses Gesetz dient der Umsetzung der Richtlinie 2013/14/EU des Européischen Parlaments und
des Rates vom 21. Mai 2013 zur Anderung der Richtlinie 2003/41/EG iiber die Tatigkeiten und die
Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge, der Richtlinie 2009/65/EG zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fur ge-
meinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und der Richtlinie 2011/61/EU uber die Verwalter alter-
nativer Investmentfonds im Hinblick auf iberméaRigen Ruckgriff auf Ratings (ABI. L 145, 31.5.2013,
S. 1) sowie zur Umsetzung von Artikel 20 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Européi-
schen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 Uber Europdische Risikokapitalfonds (ABI. L
115 vom 25.4.2013, S. 1) und Artikel 21 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 des Européi-
schen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 Uber Européische Fonds fur soziales Unter-
nehmertum (ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 18).
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.8 17
Zustandigkeit im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009

(1) Die Bundesanstalt ist zustandige Behdrde im Sinne des Artikels 22 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16.
September 2009 Uber Ratingagenturen (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1), die zuletzt
durch die Verordnung (EU) Nr. 462/2013 des Europdischen Parlaments und des Ra-
tes vom 21. Mai 2013 zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (iber Ratin-
gagenturen (ABI. L 146 vom 31.5.2013, S. 1) gedndert worden ist, in der jeweils gel-
tenden Fassung.

(2) Fur Wertpapierdienstleistungsunternehmen ist die Bundesanstalt nach die-
sem Gesetz sektoral zustdndige Behorde im Sinne des Artikels 25a der Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung , soweit diese Unternehmen bei
der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistun-
gen Ratings verwenden.

(3) Soweit in der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fas-
sung oder den auf ihrer Grundlage erlassenen Rechtsakten nichts Abweichendes ge-
regelt ist, sind die 88 2, 2a, 4, 6 Absatz 2, 8 7 mit Ausnahme von Absatz 4 Satz 5 bis
8, 8 8 mit Ausnahme von Absatz 1 Satz 3 bis 5 fur die Auslibung der Aufsicht durch
die Bundesanstalt nach den Absatzen 1, 2 und 5 entsprechend anzuwenden.

(4) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen Malinahmen der Bundesanstalt
nach den Absatzen 1 und 2, auch aufgrund oder in Verbindung mit der Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung oder den auf ihrer Grundlage
erlassenen Rechtsakten, haben keine aufschiebende Wirkung.

(5) Zulassungsantragsteller im Sinne von 8 2 Nummer 11 und Anbieter im Sinne
von 8§ 2 Nummer 10 des Wertpapierprospektgesetzes, die einen Antrag auf Billigung
eines Prospekts im Sinne des Wertpapierprospektgesetzes fiur ein 6ffentliches Ange-
bot oder die Zulassung zum Handel von strukturierten Finanzinstrumenten im Sinne
der Artikel 8b oder Artikel 8c der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils gel-
tenden Fassung oder einer Emission im Sinne des Artikels 8d der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung bei der Bundesanstalt stellen und
zugleich Emittent dieses strukturierten Finanzinstruments oder dieser Emission sind,
haben der Bundesanstalt mit der Stellung des Billigungsantrags eine Erklarung beizu-
figen, dass sie die auf sie anwendbaren Pflichten aus den Artikeln 8b, 8c oder Artikel
8d der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung erflllen. Die
Wirksamkeit des Billigungsantrags bleibt von der ordnungsgeméaflen Abgabe dieser
Erklarung unberihrt.”

Dem § 20 Absatz 1 wird folgender Satz angefugt:

"Die Pflichten nach Satz 1 gelten nicht flr solche Unternehmen, die den Prifungs-
pflichten nach § 57 des Versicherungsaufsichtsgesetzes oder den Prifungspflichten
nach § 29 des Kreditwesengesetzes unterliegen."

In 8 36 Absatz 1 Satz 1 werden nach den Wértern ,der Verordnung (EG) Nr.
1287/2006" die Worter ,und § 17 Absatz 2 in Verbindung mit Artikel 4 Absatz 1 Un-
terabsatz 1 sowie Artikel 5a Absatz 1 der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der je-
weils geltenden Fassung" eingefligt.

§ 39 wird wie folgt geédndert:

a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:



b)

d)
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aa) Nach Nummer 10 wird folgende Nummer 10a eingeflgt:
»10a. entgegen § 17 Absatz 5 Satz 1 eine dort genannte Erklarung nicht beiftigt,".
bb) Die bisherigen Nummern 10a bis 10c werden die Nummern 10b bis 10d.

cc) In Nummer 23 wird das Wort ,oder* am Ende der Vorschrift durch ein Kom-
ma ersetzt.

dd) In Nummer 24 wird der Punkt am Ende der Vorschrift durch das Wort ,oder”
ersetzt.

ee) Folgende Nummer 25 wird angeflgt:

»25. einer unmittelbar geltenden Vorschrift in Rechtsakten der Europaischen
Union im Anwendungsbereich dieses Gesetzes zuwiderhandelt, die Ratinga-
genturen betrifft, soweit eine Rechtsverordnung nach Absatz 6 fiir einen be-
stimmten Tatbestand auf diese Bul3geldvorschrift verweist.”

Absatz 2b wird wie folgt gefasst:

"(2b) Ordnungswidrig handelt, wer als Person, die fur ein Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen handelt, gegen die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 tber Ratin-
gagenturen (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung
(EU) Nr. 462/2013 (ABI. L 146 vom 31.5.2013) geéndert worden ist, verstoRt, in-
dem er vorsatzlich oder leichtfertig

1. entgegen Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 ein Rating verwendet,

2. entgegen Artikel 5a Absatz 1 nicht daflir Sorge tragt, dass das Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen eigene Kreditrisikobewertungen vornimmt,

3. entgegen Artikel 8c Absatz 1 einen Auftrag nicht richtig erteilt,

4. entgegen Artikel 8c Absatz 2 nicht daflir Sorge tragt, dass eine beauftragte
Ratingagentur eine dort genannte Voraussetzung erfiillt oder

5. entgegen Artikel 8d Absatz 1 Satz 2 eine dort genannte Dokumentation nicht
richtig vornimmt."

Folgender Absatz 6 wird angeflgt:

»(6) Das Bundesministerium der Finanzen wird erméachtigt, soweit dies zur
Durchsetzung der Rechtsakte der Européischen Union erforderlich ist, durch
Rechtsverordnung ohne Zustimmung des Bundesrats die Tatbestande zu be-
zeichnen, die als Ordnungswidrigkeit nach Absatz 2 Nummer 25 geahndet wer-
den kdnnen.*

In Absatz 4 werden die Worter ,des Absatzes 2b Nummer 5 und 6" durch die
Worter ,des Absatzes 2b" und die Angabe ,bis 10c” durch die Angabe ,bis 10d"
ersetzt.
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Artikel 2

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September
1998 (BGBI. | S. 2776), das zuletzt durch Artikel 1 und 8 des Gesetzes vom 28. August
2013 (BGBI. | S. 3395) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. Die Inhaltstibersicht wird wie folgt geéndert:

a) Die Angabe zu § 1la wird wie folgt gefasst:

»8 la Geltung der Verordnungen (EU) Nr. 575/2013 und (EG) Nr. 1060/2009 fiur Kredit- und Finanzdienstleis-
tungsinstitute".

b) Die Angabe zu 8§ 46a wird wie folgt gefasst:

.8 46a Untersagungs- und Anordnungsbefugnis bei Verwenden externer Ratings".
2. 8§ la wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:
.8 la

Geltung der Verordnungen (EU) Nr. 575/2013 und (EG) Nr. 1060/2009 fir Kredit-
und Finanzdienstleistungsinstitute”.

b) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 3 angeflgt:

»(3) Fur Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute, die keine CRR-
Institute und keine Wohnungsunternehmen mit Spareinrichtung sind, gelten die
Vorgaben der Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1, Artikel 5a Absatz 1, Artikel 8b bis
8d der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 16. September 2009 Uber Ratingagenturen (ABI. L 302 vom
17.11.2009, S. 1), zuletzt geédndert durch Verordnung (EU) Nr. 462/2013 vom 21.
Mai 2013 zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 iiber Ratingagentu-
ren (ABl. L 146 vom 31.5.2013, S. 1), und die auf ihrer Grundlage erlassenen
Rechtsakte so, als seien diese Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute
CRR-Institute."

3. Nach 8 6 Absatz 1a wird folgender Absatz 1b eingefugt:
»(1b) Fir CRR-Institute ist die Bundesanstalt sektoral zustandige Behorde im

Sinne des Artikels 25a der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden
Fassung und setzt die Einhaltung der Anforderungen der Verordnung (EG) Nr.
1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung durch, soweit nicht 8 17 des Wertpapier-
handelsgesetzes anzuwenden ist."

4. 8§29 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Satz 2 Nummer 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Buchstabe d wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.

bb) Folgender Buchstabe e wird angefiigt:
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"e) nach Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1, Artikel 5a Absatz 1 sowie nach
den Artikeln 8b bis 8d der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils
geltenden Fassung, soweit es nicht nach § 17 Absatz 2 in Verbindung
mit § 36 Absatz 1 Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes gepruft wird."

b) Absatz 2 wird wie folgt geandert:
aa) Nach Satz 3 wird folgender Satz eingefugt:

.Bei Pfandbriefbanken im Sinne des § 1 Absatz 1 Satz 1 des Pfandbriefge-
setzes ist die Einhaltung der Anforderungen des Pfandbriefgesetzes in Be-
zug auf die technische Anbindung der Systeme des Pfandbriefgeschéafts an
die Gesamtbanksysteme zu prifen.”

bb) Im neuen Satz 5 wird die Angabe ,1 bis 3" durch die Angabe ,1 bis 4“ er-
setzt.

§ 46a wird wie folgt gefasst:

"§ 46a
Untersagungs- und Anordnungsbefugnis bei Verwenden externer Ratings

(1) Die Bundesanstalt kann einem Institut, das fir aufsichtliche Zwecke Ratings
einer oder mehrerer Ratingagenturen verwendet, das Verwenden dieser Ratings un-
tersagen, wenn die Ratingagenturen ihren Sitz nicht innerhalb des Europaischen
Wirtschaftsraums haben und nicht nach der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der
jeweils geltenden Fassung registriert sind.

(2) Die Bundesanstalt kann gegentber einem Institut im Einzelfall Anordnungen
treffen, die geeignet und erforderlich sind, die Einhaltung der Anforderungen der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung sicherzustellen. Insbe-
sondere kann die Bundesanstalt Anordnungen treffen, um einem tbermafigen Rick-
griff des Instituts auf Ratings entgegenzuwirken."

8§ 49 wird wie folgt geédndert:

a) nach der Angabe ,8 3 Absatz 4,“ werden die Wérter ,des § 6 Absatz 1b," einge-
fugt,

b) nach der Angabe ,88 45c¢, 46" wird ein Komma und die Angabe ,46a"“ eingeflgt.

In 8 53n Absatz 1 Satz 2 Nummer 4 wird nach den Woértern ,dessen Absatz 2“ ein
Komma eingefligt und das Wort ,bestehenden” durch das Wort ,bestehen” ersetzt.

§ 56 wird wie folgt geédndert:
a) Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingefigt:

»(1a) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder leichtfertig einer unmittelbar
geltenden Vorschrift in Rechtsakten der Europaischen Union im Anwendungsbe-
reich dieses Gesetzes zuwiderhandelt, die Ratingagenturen betrifft, soweit eine
Rechtsverordnung nach Absatz 4c fur einen bestimmten Tatbestand auf diese
BuRgeldvorschrift verweist.”

b) In Absatz 2 Nummer 1 Buchstabe i wird nach der Angabe ,8 24 Absatz" die An-
gabe ,2a," eingeflgt.
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c)

d)

e)
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Absatz 4b und Absatz 4c werden wie folgt gefasst:

»(4b) Ordnungswidrig handelt, wer als Person, die fur ein CRR-Kreditinstitut
handelt, gegen die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 16. September 2009 Uber Ratingagenturen (ABI. L
302 vom 17.11.2009, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU) Nr. 462/2013
(ABI. L 146 vom 31.5.2013) geé&ndert worden ist, verstof3t, indem er vorsatzlich
oder leichtfertig

1. entgegen Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 ein Rating verwendet,

2. entgegen Artikel 5a Absatz 1 nicht daflr Sorge tragt, dass das CRR-
Kreditinstitut eigene Kreditrisikobewertungen vornimmt,

3. entgegen Artikel 8c Absatz 1 einen Auftrag nicht richtig erteilt

4. entgegen Artikel 8¢ Absatz 2 nicht daflir Sorge tragt, dass eine beauftragte
Ratingagentur eine dort genannten Voraussetzungen erfullt oder

5. entgegen Artikel 8d Absatz 1 Satz 2 die dort genannte Dokumentation nicht
richtig vornimmt.

(4c) Das Bundesministerium der Finanzen wird erméachtigt, soweit dies zur
Durchsetzung der Rechtsakte der Europaischen Union erforderlich ist, durch
Rechtsverordnung ohne Zustimmung des Bundesrats die Tatbestande zu be-
zeichnen, die als Ordnungswidrigkeit nach Absatz 1a geahndet werden kdnnen."

Die bisherigen Abséatze 4b und 4c werden die Absétze 4d und 4e.
Absatz 6 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 1 werden nach den Wdrtern ,des Absatzes 2" die Woérter ,Num-
mer 1 Buchstabe a, b und h,” eingeflgt.

bb) In Nummer 3 werden nach den Woértern ,des Absatzes 2" die Worter ,Num-
mer 1 Buchstabe a, b und h,* gestrichen und nach den Wértern ,Nummer 5
bis 10 und 12 bis 14" die Worter ,, des Absatzes 4b Nummer 1 bis 5, des
Absatzes 4c in Verbindung mit Absatz 1a" eingeflgt.

Nach § 64s wird folgender § 64t eingeflgt:

"§ 64t
Ubergangsvorschrift zur Verordnung (EU) Nr. 1060/2009

§ 29 Absatz 2 Satz 4 in der ab dem ...[einsetzen: Datum des Inkrafttretens] gel-

tenden Fassung ist erstmals auf die Abschlussprifung des Jahresabschlusses fir

das Geschéftsjahr anzuwenden, das nach dem 31. Dezember 2014 beginnt."
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Artikel 3

Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBI. | S. 1981), das zuletzt durch
Artikel 6 des Gesetzes vom 20. September 2013 (BGBI. | S. 3642) geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1. Nach § 5 Absatz 5 wird folgender Absatz 5a eingefiigt:

«(5a) Fur Kapitalverwaltungsgesellschaften ist die Bundesanstalt sektoral zustéan-
dige Behorde im Sinne des Artikels 25a der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Eu-
ropaischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 tUber Ratingagentu-
ren (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU) Nr.
462/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. Mai 2013 zur Ande-
rung der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 lber Ratingagenturen (ABI. L 146 vom
31.5.2013, S. 1) geandert worden ist, in der jeweils geltenden Fassung . Soweit in der
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 oder den auf ihrer Grundlage erlassenen Rechtsak-
ten nichts Abweichendes geregelt ist, sind fur die Ausiibung ihrer diesbeziglichen
Aufsicht die 88 1 bis 16, mit Ausnahme von § 8 Satz 2 dieses Gesetzes in Verbin-
dung mit § 9 Absatz 1 Satz 4 des Kreditwesengesetzes, entsprechend anzuwenden."

2. In 8 7 Absatz 1 werden nach den Wértern ,auf Grundlage der" die Wérter ,8 5 Absatz
5a," eingefugt.

3. In 8 8 wird nach den Wadrtern ,Tatigkeit beendet ist“ das Semikolon durch einen Punkt
ersetzt.

4. Nach § 29 Absatz 2 wird folgender Absatz 2a eingefugt:

"(2a) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft stiitzt sich bei der Bewertung der Kre-
ditqualitat der Vermdgensgegensténde der Investmentvermdgen nicht ausschliellich
oder automatisch auf Ratings, die von einer Ratingagentur gemaf3 Artikel 3 Absatz 1
Buchstabe der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung ab-
gegeben wurden. Die Risikomanagementsysteme nach Absatz 2 haben dies sicher-
zustellen. Die Bundesanstalt Gberwacht die Angemessenheit der Prozesse der Kapi-
talverwaltungsgesellschaften zur Beurteilung der Kreditqualitdt und die Nutzung von
Referenzen auf Ratings im Sinne von Satz 1 im Rahmen der Anlagestrategie der In-
vestmentvermogen; bei der Uberwachung beriicksichtigt die Bundesanstalt Art, Um-
fang und Komplexitat der Investmentvermdgen. Soweit angemessen, wirkt die Bun-
desanstalt auf die Verminderung des Einflusses solcher Referenzen hin, um eine
ausschlie3liche oder automatische Reaktion auf solche Ratings zu reduzieren."

5. § 340 wird wie folgt gedndert:
a) Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 3a eingefugt:

(3a) Ordnungswidrig handelt, wer als Person, die fir eine Kapitalverwal-
tungsgesellschaft handelt, gegen die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 tiber Ratingagen-
turen (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU)
Nr. 462/2013 (ABI. L 146 vom 31.5.2013) geandert worden ist, verstoft, indem er
vorsétzlich oder leichtfertig

1. entgegen Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 ein Rating verwendet,
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entgegen Artikel 5a Absatz 1 nicht dafiir Sorge tragt, dass die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft eigene Kreditrisikobewertungen vornimmt,

entgegen Artikel 8c Absatz 1 einen Auftrag nicht richtig erteilt, oder

entgegen Artikel 8¢ Absatz 2 nicht dafiir Sorge tragt, dass eine beauftragte
Ratingagentur eine dort genannte Voraussetzung erfullt."

b) Absatz 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Ordnungswidrig handelt, wer gegen die Verordnung (EU) Nr. 345/2013

des Europaischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 ber Européi-
sche Risikokapitalfonds (ABI. EU Nr. L 115 vom 25.4.2013, S. 1) verstof3t, indem
er vorsatzlich oder fahrlassig

1.

entgegen Artikel 5 Absatz 1 Satz 1 nicht daflir sorgt, dass beim Erwerb von
anderen Vermogenswerten als qualifizierten Anlagen hochstens 30 Prozent
des aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten zu-
gesagten Kapitals des qualifizierten Risikokapitalfonds fir den Erwerb sol-
cher Vermdgenswerte eingesetzt werden,

entgegen Artikel 5 Absatz 2 auf der Ebene des qualifizierten Risikokapital-
fonds eine dort genannte Methode anwendet,

entgegen Artikel 5 Absatz 3 auf der Ebene des qualifizierten Risikokapital-
fonds Darlehen aufnimmt, Schuldtitel begibt oder Garantien stellt,

entgegen Artikel 6 Absatz 1 einen dort genannten Anteil vertreibt,

entgegen Artikel 12 Absatz 1 Unterabsatz 1 Satz 1 in Verbindung mit Satz 2,
3 oder Satz 4 oder entgegen Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 2 einen Jahresbe-
richt der Bundesanstalt nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht recht-
Zeitig vorlegt,

entgegen Artikel 13 Absatz 1 oder Artikel 15 eine Unterrichtung der Anleger
nicht, nicht richtig, nicht vollstandig nicht in der vorgeschriebenen Weise oder
nicht rechtzeitig vornimmt, oder

ohne Registrierung nach Artikel 14 Absatz 1 in Verbindung mit Artikel 14 Ab-
satz 2 die Bezeichnung ,EUVECA" verwendet.”

Nach Absatz 4 wird der folgende Absatz 5 eingefugt:

»(5) Ordnungswidrig handelt, wer gegen die Verordnung (EU) Nr. 346/2013

des Européaischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 tber Européi-
sche Fonds fir soziales Unternehmertum (ABI. EU Nr. L 115 vom 25.4.2013, S.
18) verstol3t, indem er vorséatzlich oder fahrlassig

1.

entgegen Artikel 5 Absatz 1 Satz 1 nicht daflir sorgt, dass beim Erwerb von
anderen Vermogenswerten als qualifizierten Anlagen héchstens 30 Prozent
des aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten zu-
gesagten Kapitals des qualifizierten Fonds flir soziales Unternehmertum fur
den Erwerb solcher Vermdgenswerte eingesetzt werden,

entgegen Artikel 5 Absatz 2 auf der Ebene des qualifizierten Fonds fiir sozia-
les Unternehmertum eine dort genannte Methode anwendet,
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entgegen Artikel 5 Absatz 3 auf der Ebene des qualifizierten Fonds fir sozia-
les Unternehmertum Darlehen aufnimmt, Schuldtitel begibt oder Garantien
stellt,

entgegen Artikel 6 Absatz 1 einen dort genannten Anteil vertreibt,

entgegen Artikel 13 Absatz 1 Satz 1 in Verbindung mit Satz 2, 3 oder Satz 4
oder in Verbindung mit Absatz 2, oder entgegen Absatz 1 Satz 6 in Verbin-
dung mit Absatz 2 einen Jahresbericht der Bundesanstalt nicht, nicht richtig,
nicht vollstandig, nicht in der vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig
vorlegt,

entgegen Artikel 14 Absatz 1 oder Artikel 16 eine Unterrichtung der Anleger
nicht, nicht richtig, nicht vollstandig nicht in der vorgeschriebenen Weise oder
nicht rechtzeitig vornimmt, oder

ohne Registrierung nach Artikel 15 Absatz 1 in Verbindung mit Artikel 15 Ab-
satz 2 die Bezeichnung ,EUSEF", verwendet.

Der bisherige Absatz 5 wird Absatz 6 und wie folgt gedndert:

Nach den Wortern ,flinfzigtausend Euro* werden die Worter ,in den Féllen des
Absatz 3a mit einer Geldbul3e bis zu zweihunderttausend Euro” eingefugt.

Der bisherige Absatz 6 wird Absatz 7.

Der bisherige Absatz 7 wird aufgehoben.

Artikel 4

Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Das Versicherungsaufsichtsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 17. De-
zember 1992 (BGBI. 1993 | S. 2), das zuletzt durch Artikel 6 Absatz 13 des Gesetzes vom
28. August 2013 (BGBI. I S. 3395) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

Die Inhaltstibersicht wird wie folgt geandert:

a) Nach der Angabe zu § 64b wird folgende Angabe eingefigt:

"§ 64c Zustandigkeit im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009".

b) Nach der Angabe zu § 123g wird folgende Angabe eingeflgt:

c)

.8 123h Ubergangsvorschrift zur Verordnung (EG) Nr. 1060/2009“.

Nach der Angabe zu § 144c wird folgende Angabe eingeflgt:

"§ 145 Ordnungswidrigkeiten im Rahmen des Verwendens von Ratings".

§ 57 Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geandert:

a)

In Nummer 4 wird der Punkt am Ende durch das das Wort ,sowie" ersetzt.

b) Folgende Nummer 5 wird angefligt:
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.. die Anforderungen nach Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1, Artikel 5a Absatz 1
sowie den Artikeln 8b bis 8d der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 (ber Ratinga-
genturen (ABIl. L 302 vom 17.11.2009, S. 1) in der jeweils geltenden Fas-
sung."

Nach § 64b wird folgender 8§ 64c eingeflgt:

"8 64c
Zustandigkeit im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009

(1) Sektoral zustéandige Behorde im Sinne des Artikels 25a der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. September
2009 uber Ratingagenturen (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1), die zuletzt durch die
Verordnung (EU) Nr. 462/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21.
Mai 2013 zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 uiber Ratingagenturen
(ABI. L 146 vom 31.5.2013, S. 1) geandert worden ist, in der jeweils geltenden Fas-
sung fur die in den Geltungsbereich der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 einbezoge-
nen Unternehmen, die der Aufsicht nach diesem Gesetz unterliegen, ist die nach die-
sem Gesetz zustandige Aufsichtsbehorde.

(2) Die in Absatz 1 genannten Unternehmen haben die Pflichten einzuhalten, die
sich aus der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung erge-
ben."

Dem § 89a wird folgender Satz angefiigt:

"Widerspruch und Anfechtungsklage gegen MalRnahmen nach § 81 Absatz 2 in Ver-
bindung mit 8 64c und der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden
Fassung haben keine aufschiebende Wirkung."

Nach § 123g wird folgender § 123h eingefiigt:

»8123h
Ubergangsvorschrift zur Verordnung (EU) Nr. 1060/2009

§ 57 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 in der ab dem ...[einsetzen: Datum des Inkraft-
tretens] geltenden Fassung ist erstmals auf die Abschlussprifung des Jahresab-
schlusses fir das Geschéftsjahr anzuwenden, das nach dem 31. Dezember 2014 be-
ginnt."

§ 145 wird wie folgt gefasst:

.8 145
Ordnungswidrigkeiten im Rahmen des Verwendens von Ratings

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder leichtfertig einer unmittelbar
geltenden Vorschrift in Rechtsakten der Europaischen Union im Anwendungsbereich
dieses Gesetzes zuwiderhandelt, die Ratingagenturen betrifft, soweit eine Rechtsver-
ordnung nach Absatz 4 fir einen bestimmten Tatbestand auf diese BuRgeldvorschrift
verweist.
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(2) Ordnungswidrig handelt, wer als Person, die flir Unternehmen, die der Auf-
sicht nach diesem Gesetz unterliegen, handelt, gegen die Verordnung (EG) Nr.
1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009
Uber Ratingagenturen (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1), die zuletzt durch die Ver-
ordnung (EU) Nr. 462/2013 (ABI. L 146 vom 31.5.2013) geandert worden ist, ver-
stoRt, indem er vorsétzlich oder leichtfertig

1. entgegen Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 ein Rating verwendet,

2. entgegen Artikel 5a Absatz 1 nicht daflir Sorge tragt, dass Unternehmen, die der
Aufsicht nach diesem Gesetz unterliegen, eigene Kreditrisikobewertungen vor-
nimmt,

3. entgegen Artikel 8c Absatz 1 einen Auftrag nicht richtig erteilt,

4. entgegen Artikel 8¢ Absatz 2 nicht daflir Sorge tragt, dass eine beauftragte Ra-
tingagentur eine dort genannten Voraussetzungen erfillt oder

5. entgegen Artikel 8d Absatz 1 Satz 2 die dort genannte Dokumentation nicht rich-
tig vornimmt.

(3) Die Ordnungswidrigkeit kann mit einer GeldbuR3e bis zu zweihunderttausend
Euro geahndet werden.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen wird ermachtigt, soweit dies zur
Durchsetzung der Rechtsakte der Européaischen Union erforderlich ist, durch Rechts-
verordnung ohne Zustimmung des Bundesrats die Tatbestédnde zu bezeichnen, die
als Ordnungswidrigkeit nach Absatz 1 geahndet werden kénnen."

Artikel 5

Anderung des Bérsengesetzes

8 10 Absatz 1 Satz 3 des Borsengesetzes vom 16. Juli 2007 (BGBI. 1 S. 1330, 1351),

das zuletzt durch Artikel 10 des Gesetzes vom 4. Juli 2013 (BGBI. | S. 1981) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

2.

In Nummer 3 werden am Ende die Worter ,und an* gestrichen.

In Nummer 4 werden nach den Woértern ,befasste Stellen,” die Wdrter ,und an“ einge-
fugt.

Folgende Nummer 5 wird eingefugt:

.D. die Europaische Zentralbank, das europédische System der Zentralbanken, die
Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde, die Europaische Aufsichts-
behdrde fir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung, die
Europaische Bankenaufsichtsbehorde, den Gemeinsamen Ausschuss der Euro-
paischen Finanzaufsichtsbehérden, den Européaischen Ausschuss fir Systemrisi-
ken oder die Europaische Kommission,".
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Artikel 6

Anderung des Genossenschaftsgesetzes

Das Genossenschaftsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 16. Oktober
2006 (BGBI. | S. 2230), das zuletzt durch Artikel 8 des Gesetzes vom 15. Juli 2013 (BGBI.
| S. 2379) geandert worden ist, wird wie folgt geandert:

1. Dem § 22 Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:

.Das Recht, Sicherheitsleistung zu verlangen, steht Glaubigern nicht zu, die im Fall
der Insolvenz ein Recht auf vorzugsweise Befriedigung aus einer Deckungsmasse
haben, die nach gesetzlicher Vorschrift zu ihrem Schutz errichtet und staatlich tGber-
wacht ist.”

2. §120 wird wie folgt geadndert:
a) Der Wortlaut wird Absatz 1 und folgender Satz wird angefugt:

.Das Recht nach § 22 Absatz 2 Satz 1 steht den Glaubigern jedoch nur zu, wenn
sie glaubhaft machen, dass durch die Herabsetzung der Haftsumme die Erfiillung
ihrer Forderung gefahrdet wird.”

b) Folgender Absatz 2 wird angeflugt:

»(2) Wird Uber das Vermoégen der Genossenschaft mit herabgesetzter Haft-
summe binnen zwei Jahre nach dem Tag, an dem die Eintragung der Haftsum-
menherabsetzung in das Genossenschaftsregister bekannt gemacht worden ist,
das Insolvenzverfahren eréffnet, so ist jedes Mitglied, dessen Nachschusspflicht
durch die Herabsetzung der Haftsumme reduziert wurde, in der H6he zu Nach-
schussen verpflichtet, wie es vor Herabsetzung der Haftsumme zu leisten ver-
pflichtet war. Die 88 105 bis 115b sind mit der MalRgabe entsprechend anzuwen-
den, dass nur solche Verbindlichkeiten zu berticksichtigen sind, die bereits im
Zeitpunkt der Herabsetzung der Haftsumme begriindet waren.”

Artikel 7

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich von Satz 2 am Tag nach der Verkiindung in Kraft. Ar-
tikel 3 Nummer 4 tritt am 21. Dezember 2014 in Kraft.
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Begrindung

A. Allgemeiner Teil

l. Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelungen

Die haufig schematische Ubernahme von Ratings von Ratingagenturen zur Einstufung der
Bonitatsgewichtung von Kredithehmern, Wertpapieren und sonstigen Adressenausfallrisi-
ken zu aufsichtsrechtlichen Zwecken durch die Unternehmen der Finanzbranche, trug
nicht unwesentlich zu einer unzureichenden Einschatzung der Ausfallrisiken bei. In der
Finanzmarktkrise zeigte sich, dass infolge der so unterschatzten Ausfallrisiken die Verlus-
te von Unternehmen der Finanzbranche sehr schnell und plétzlich anstiegen. Das fiihrte
in zahlreichen Fallen zu einem dramatischen Verzehr des aufsichtsrechtlich erforderlichen
Eigenkapitals. Damit leistete im Ergebnis die schematische Ubernahme von Ratings von
Ratingagenturen fir bestimmte Finanzmarktprodukte im Ergebnis einen nicht unerhebli-
chen Beitrag zum Entstehen der Finanzmarktkrise im Herbst des Jahres 2008.

Im Hinblick auf diesen Sachzusammenhang beschlossen das Européische Parlament und
der Rat die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 Uber Ratingagenturen (CRA I). Diese Verord-
nung wurde mit der Verordnung (EU) Nr. 513/2011 (CRA Il) geandert und damit die aus-
schlie3liche Zustandigkeit fur die Registrierung und Beaufsichtigung von Ratingagenturen
in der Européischen Union durch die Europaische Wertpapier und Marktaufsichtsbehoérde
(ESMA) begrindet. Mit der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 (CRA III) wird die Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 erneut geandert. Eingefugt werden nunmehr Regelungen, mit denen
ein ausschlie3licher oder automatischer Ruckgriff auf Ratings von Ratingagenturen zu
aufsichtsrechtlichen Zwecken verhindert werden soll. Weiter enthélt die CRA Il im We-
sentlichen Vorgaben zur Beriicksichtigung von Interessenkonflikten im Zusammenhang
mit Investitionen in Ratingagenturen, zur Hochstlaufzeit der vertraglichen Beziehungen zu
einer Ratingagentur, zur Vero6ffentlichung von Landerratings, zur Berlcksichtigung von
Informationen zu strukturierten Finanzinstrumenten und zur zivilrechtlichen Haftung von
Ratingagenturen.

Neben den unmittelbar an die Ratingagenturen und die Anwender der von Ratingagentu-
ren erstellten Ratings gerichteten oben genannten Verordnungen der EU, die unmittelbar
in Deutschland geltendes Recht sind, hat das Europaische Parlament und der Rat die
Richtlinie 2013/14/EU zur weiteren Ausfihrung der Verordnung (EU) Nr. 1060/2009 ver-
abschiedet.

In die Bul3geldvorschriften des Kapitalanlagegesetzbuches missen aufgrund von Artikel
20 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 17. April 2013 {ber Europaische Risikokapitalfonds (ABI. L 115 vom
25.4.2013, S. 1) und von Artikel 21 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 des Eu-
ropaischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 lber Europaische Fonds fir
soziales Unternehmertum (ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 18) wirksame, verhaltnismafige
und abschreckende Sanktionen im Hinblick auf Verstof3e gegen die Vorgaben beider Ver-
ordnungen eingefuigt werden.

Im jeweiligen Artikel 35 der EU-Verordnungen zur Errichtung der Européischen Finanz-
aufsichtsbehdrden (Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, 1094/2010 und 1095/2010) und in
Artikel 15 zur Errichtung des ESRB (Verordnung (EU) 1092/2010) werden den Européi-
schen Finanzaufsichtsbehérden und dem ESRB Informationsanspriiche gegentber den
nationalen Aufsichtsbehorden eingerdumt. Das gilt auch fir Borsenaufsichtsbehorden der
Lander. Insoweit fehlt im Boérsengesetz noch die eindeutige Ermachtigung, mit der den
betreffenden Personen erlaubt wird, diese Informationen auch weiterzuleiten.
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Mit der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 lber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen und mit der Umsetzung der Richtlinie 2013/36/EU Uber den Zugang zur
Tatigkeit von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen wurde die Anerkennung von Haft-
summenzuschlagen als bankaufsichtliches Eigenkapital von Kreditinstituten in der Rechts-
form der Genossenschaft zeitlich befristet. Die Anderung des Genossenschaftsgesetzes
tragt dem Rechnung.

1. Wesentlicher Inhalt des Entwurfs

Die Richtlinie 2013/14/EU ist an die Mitgliedstaaten gerichtet und enthalt Vorgaben mit
denen Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (EbAV), Organismen fur gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und die Verwalter alternativer Investmentfonds
(AIFM) angehalten werden sollen, einen Ubermafigen Riuckgriff auf Ratings von Ratinga-
genturen zur Bewertung des Ausfallrisikos der gehaltenen Anlagen abzubauen. Zur Errei-
chung dieses Ziel sollen die zustdndigen nationalen Aufsichtsbehdrden die von EbAVS,
OGAWSs und AlFMs eingerichteten Verfahren zur Bewertung des Ausfallrisikos der gehal-
tenen Anlagen Uberwachen und dem automatischen Ruckgriff auf derartige Ratings ent-
gegenwirken. Die Vorgaben der Richtlinie sind in nationales Rechts umzusetzen.

Daneben sind aufgrund der CRA 1ll das Wertpapierhandelsgesetz, das Kreditwesenge-
setz, das Kapitalanlagegesetzbuch und das Versicherungsaufsichtsgesetz an die CRA llI
anzupassen. Dazu ist es erforderlich, die jeweils sektoral zustdndige nationale Behdrde
im Sinne von Artikel 25a der Ratingverordnung zu benennen. Die jeweils zustéandige Be-
hoérde erhalt damit die aufsichtsrechtliche Befugnis, die Einhaltung der nach Artikel 4 Ab-
satz 1, Artikel 5a, 8b, 8c, und Artikel 8d der CRA Il aufgestellten Pflichten sofern relevant
zu Uberwachen. Bei Nichteinhaltung dieser Pflichten durch die Adressaten kann die zu-
standige Behorde diese Pflichtverletzung sanktionieren. Um die Einhaltung der durch die
CRA Il auferlegten Pflichten auf nationaler Ebene sicherstellen zu kénnen, werden flr
den Fall der Zuwiderhandlung oder Nichteinhaltung der Pflichten neue Tatbestédnde von
Ordnungswidrigkeiten in die genannten Gesetze eingeflgt.

In die Buf3geldvorschriften des Kapitalanlagegesetzbuches werden neue Tatbestande fur
Ordnungswidrigkeiten eingefiigt, um verhaltnismaRige und abschreckende Sanktionen bei
VerstofRen gegen die Vorgaben der Verordnungen (EU) Nr. 345/2013 und 346/2013 zur
Verfligung zu haben.

Weiter ist eine Anderung des Bérsengesetzes vorgesehen, mit der klargestellt wird, dass
auch die Borsenaufsichtsbehdrden der L&nder Informationen an die Européischen Fi-
nanzaufsichtsbehérden und den ESRB weitergeben durfen. Die Borsenaufsichtsbehdrden
der Lander kdnnen somit die Informationsanspriiche der Europaischen Finanzaufsichts-
behorden und des ESRB nach MalRRgabe der einschlagigen EU-Verordnungen erfiillen.

Die Anderung des Genossenschaftsgesetzes ist angebracht, auch wenn wéhrend eines
Ubergangszeitraums noch eine gewisse Anrechenbarkeit der Haftsummenzuschlage als
Eigenkapital moglich bleibt. Denn es ist sinnvoll, wenn sich die genossenschatftlichen In-
stitute friihzeitig auf die Starkung ihres Kernkapitals konzentrieren. Derzeit erschweren die
Vorschriften des Genossenschaftsgesetzes jedoch eine Herabsetzung der Haftsumme.
Nachdem eine Anderung dieser Vorschriften im Rahmen einer Novellierung des Genos-
senschaftsgesetzes in der letzten Legislaturperiode nicht mehr erfolgt ist, soll dies nun im
Rahmen dieses Gesetzes nachgeholt werden.

Il Alternativen
Alternative Initiativen der Lander oder des Deutschen Bundestages zur Umsetzung der

Verordnung (EU) Nr. 462/2013 und der Richtlinie 2013/14/EU gibt es nicht. Auch die Auf-
gabenerledigung durch Private ist nicht mdglich, da die européischen Vorgaben die zu-
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standigen nationalen Aufsichtsbehtérden zur Erledigung bestimmter Aufgaben anspre-
chen.

V. Gesetzgebungskompetenz

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes ergibt sich aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer
11 des Grundgesetzes — GG (Recht der Wirtschaft: Bank- und Bdrsenwesen, privatrecht-
liches Versicherungswesen). Eine bundeseinheitliche Regelung ist zur Wahrung der
Rechts- und Wirtschaftseinheit im gesamtstaatlichen Interesse erforderlich (Artikel 72 Ab-
satz 2 GG), weil sonst die konkrete Gefahr besteht, dass diese Zielvorgaben ohne eine
bundeseinheitliche Regelung beeintrachtigt wirden.

Eine bundeseinheitliche Regelung zur Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes, des
Kreditwesengesetzes, des Kapitalanlagegesetzbuchs und des Versicherungsaufsichtsge-
setzes ist erforderlich, weil abweichende Landerregelungen erhebliche Nachteile fur die
Gesamtwirtschaft mit sich brachten, sie wirden Schranken oder Hindernisse fir den Wirt-
schaftsverkehr im Bundesgebiet errichten. Das Regelungsziel, die Umsetzung der euro-
paischen Vorgaben der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 und der Richtlinie 2013/14/EU
kann nur fur alle Betroffenen gleichermaf3en erreicht werden. Denn nur dann kénnen die
vorgesehenen Regelungen ihre Wirkung entfalten.

Im gesamtstaatlichen Interesse ist daher eine bundesgesetzliche Regelung erforderlich.

V. Vereinbarkeit mit dem Recht der Europaischen Union und vdlkerrechtlichen
Vertragen

Dieser Gesetzentwurf ist mit dem Recht der Europaischen Union vereinbar.

VI. Gesetzesfolgen

Im Gesetz wird die jeweils sektoral zustandige nationale Behérde im Sinne von Artikel 25a
der Ratingverordnung benannt. Damit ist sichergestellt, dass die nach der Ratingverord-
nung den national zustéandigen Behorden zugewiesenen Aufgaben wahrgenommen wer-
den. Das betrifft insbesondere die aufsichtsrechtliche Prifung, ob die in Artikel 4 Absatz 1,
Artikel 5a, 8b, 8c und Artikel 8d Verordnung (EU) Nr. 462/2013 aufgefuihrten Pflichten von
den Adressaten eingehalten werden. Die Durchsetzung der Pflichten wird bewehrt mit
neuen Tatbestanden fiir Ordnungswidrigkeiten. Im Ergebnis soll damit erreicht werden,
dass die Ratings von Ratingagenturen nur nach sorgféltiger Prifung und nicht mehr au-
tomatisch fur aufsichtsrechtliche Zwecke eingesetzt werden und im Hinblick auf struktu-
rierte Finanzinstrumente weitere Informationen auf der dazu bei der ESMA eingerichteten
Webseite veréffentlicht werden.

1. Rechts-und Verwaltungsvereinfachung
Eine Rechts- und Verwaltungsvereinfachung ist nicht vorgesehen.
2. Nachhaltigkeitsaspekte

Der Gesetzentwurf entspricht dem Grundsatz der Nachhaltigkeit. Der Gesetzentwurf hat
keine negativen dkologischen Auswirkungen und keinen Bezug zu sozialen Aspekten.

3. Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand

Mehreinnahmen fur den Bund sind nicht ersichtlich. Es ergeben sich unmittelbar durch
dieses Gesetz keine Veranderungen bei den Haushaltsausgaben des Bundes.
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Die Bemessung der Kostenwirkung der EU-Verordnung und EU-Richtlinie erfolgte im
Rahmen der Auswirkungsstudie der betreffenden Regelungen fur die gesamte EU. Daher
wird hier nur die Kostenwirkung national umgesetzter und geregelter Vorgaben erfasst.

4_1. Erfullungsaufwand fur Blrgerinnen und Blirger

Der Gesetzentwurf enthalt keine Regelungen fir Blrgerinnen und Blrger. Sofern Einzel-
personen in ihrer wirtschaftlichen Funktion betroffen sind, wurden die Meldepflichten als
Pflichten der Wirtschaft erfasst, da das Handeln der Personen als Vertreter der Wirtschaft
im Vordergrund steht. Den Birgerinnen und Birgern entsteht durch dieses Gesetz kein
Erfullungsaufwand.

4. 2. Erfullungsaufwand fur die Wirtschaft

Erflllungsaufwand i.e.S. Wirtschaft

1060/2009

Gesetz | Paragraf Inhalt Komplexitat | Zeit in | Fallzahl Erfullungsaufwand
Min. gesamt
§ 36 Abs. 1|Jéhrliche Prifung | mittel 1.245 2.681 6.926.028,38 €
S. 1 WpHG |der Einhaltung
i.v.m. Art. 4|durch den Wirt-
Abs. 1 Un-|schaftprifer beim
terabs. 1 und | Wertpapierdienst-
Art. 5a Abs. | leistungsunter-
1 Verord- [ nehmen
WpHG Rung (EG)
r.
1060/2009
§ 29 Abs. 2|Jéhrliche Prifung | mittel 1.245 92 237.670,50 €
S. 2 Nr. 2|der Einhaltung
Buchst. e |durch den Wirt-
KWG i.V.m. | schaftsprifer beim
Art. 4 Abs. 1| Institut
Unterabs. 1,
Art. 5a Abs.
1, 8b, 8c, 8d
Verordnung
KWG (EG) Nr.
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§ 29 Abs. 2a | Einbeziehung mittel 560 100 60.615,33 €
KAGB anderer  Erkennt-
nisquellen als
Ratings bei der
Bewertung der
Kreditqualitat der
Vermdgensgegen-
KAGB stdnde der Invest-
mentvermégen
sowie Berticksich-
tigung beim Risi-
komanagement
§ 57 Abs. 1|Jéhrliche Prifung | mittel 1.245 625 1.614.609,38 €
S. 1 Nr. 5|der Einhaltung
VAG iV.m.|durch den Wirt-
Art. 4 Abs. 1 |schaftsprifer beim
Unterabs. 1, | Versicherungsun-
Art. 5a Abs. | ternehmen
1, 8b, 8c, 8d
Verordnung
(EG) Nr.
VAG 1060/2009
8.838.923,58 €
Informationspflichten Wirtschaft
Gesetz | Paragraf Inhalt Komplexitat | Zeit in | Fallzahl Informations-
Min. pflichten
gesamt
§ 17 Abs. 5| Erstellung und Beifu- | einfach 28 300 3.864,00 €
WpHG gung einer Bescheini-
gung zum Prospektbilli-
WpHG gungsantrag, sofern
zugleich Emittent
3.864,00 €
4. 3. Erfullungsaufwand fur die Verwaltung
Erfullungsaufwand Verwaltung
Gesetz | Paragraf Inhalt Komplexi- | Zeit in | Fallzahl Erfullungsauf-
tat Min. wand gesamt
§ 17 Abs. 5|Uberpriifung des Vorhan- | mittel 270 300 59.724,00 €
WpHG denseins einer Bescheini-
gung zum Prospektbilli-
WpHG gungsantrag, sofern zu-

gleich Emittent




WpHG

8§ 36 Abs. 1
S. 1 WpHG
i.Vv.m. Art. 4
Abs. 1 Un-
terabs. 1 und
Art. 5a Abs.
1 Verord-
nung (EG)
Nr.
1060/2009
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Auswertung des Prifbe-
richts der jahrlichen Pri-
fung der Einhaltung durch
den Wirtschaftprifer beim
Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen

mittel

270

2.773

552.048,84 €

KWG

8§ 29 Abs. 2
S. 2 Nr. 2
Buchst. e
KWG i.v.m.
Art. 4 Abs. 1
Unterabs. 1,
Art. 5a Abs.
1, 8b, 8c, 8d
Verordnung

(EG) Nr.
1060/2009

Auswertung des Berichts
der jahrlichen Prifung der
Einhaltung durch  den
Wirtschaftspriifer beim
Institut

mittel

270

92

18.315,36 €

VAG

8§ 57 Abs. 1
S. 1 Nr. 5
VAG i.v.m.
Art. 4 Abs. 1
Unterabs. 1,
Art. 5a Abs.
1, 8b, 8c, 8d
Verordnung

(EG) Nr.
1060/2009

Auswertung der jahrlichen
Prifung der Einhaltung
durch den Wirtschaftspri-
fer beim Versicherungsun-
ternehmen

mittel

257

625

118.434,17 €

5. Weitere Kosten

Unmittelbar durch dieses Gesetz werden die Kosten fir Unternehmen und Verbraucher
nicht bertihrt. Auswirkungen auf die Einzelpreise und das Preisniveau, insbesondere auf

das Verbraucherpreisniveau sind daher nicht zu erwarten.

6. Weitere Gesetzesfolgen

Der Gesetzentwurf enthélt keine gleichstellungsrelevanten Aspekte. Spezifische Auswir-
kungen auf die Lebenssituation von Frauen und Mannern sind nicht zu erwarten, da das

Gesetz ausschliel3lich sachbezogene Regelungen enthélt.

748.522,37 €
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VII. Befristung; Evaluation

Eine Befristung der neuen Regelungen kommt nicht Betracht, da die zugrundeliegenden
europaischen Regelungen unbefristet gelten. Eine Evaluierung ist im Hinblick auf die un-
mittelbar in Deutschland geltenden Regelung der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 nicht
moglich, da insoweit die national jeweils sektoral zustandigen Behérden durch dieses Ge-
setz nur zur Uberwachung der Einhaltung von unmittelbar aus der Verordnung und der
Richtlinie 2013/14/EU begriindeter Pflichten tétig werden.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

Die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (fortan: Ratingverordnung) wurde durch die Verord-
nung (EU) Nr. 416/2013 geandert

Zu Nummer 1 (Inhaltstibersicht)

Die Zustandigkeit der Bundesanstalt hinsichtlich der Ratingverordnung liegt nun tUberwie-
gend in der Uberwachung des Verwendens externer Ratings durch beaufsichtigte Unter-
nehmen und nicht mehr in der Uberwachung von Ratingagenturen, fir die die européi-
sche Wertpapiermarktaufsichtsbehdérde ESMA weitgehende Zustandigkeiten wahrnimmt.
Die Angabe zu § 17 wird entsprechend angepasst.

Zu Nummer 2 (8 17)
Die Ratingverordnung wurde durch die Verordnung (EU) Nr. 416/2013 geandert.
(Zu Absatz 1)

Gemal Artikel 22 der Ratingverordnung wird die Bundesanstalt weiterhin als zustéandige
Behdrde fir die Zwecke der Ratingverordnung bestimmt.

(Zu Absatz 2)

In Artikel 25a die Ratingverordnung wurde zusétzlich der Begriff der sektoral zusténdigen
Behorde eingefuhrt.

Die einschlagige Aufsicht erfolgt gemaf Artikel 25a der Ratingverordnung in der Fassung
der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 nach den Regelungen, die in der Ratingverordnung
sowie den sektoralen Rechtsvorschriften nach Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe g der Rating-
verordnung in der Fassung der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 oder den letztere umset-
zenden nationalen Gesetzen vorgesehen sind. Fir Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men ist die in Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe pb der Ratingverordnung in der Fassung der
Verordnung (EU) Nr. 462/2013 genannte Richtlinie 2004/39/EG als sektorale Rechtsvor-
schrift im Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) sowie im Kreditwesengesetz (KWG) umge-
setzt. Um eine Uberschneidung mit der Beaufsichtigung der Institute nach dem KWG zu
vermeiden, erfolgt die Aufsicht nach dem WpHG nur, soweit im Zusammenhang mit der
Erbringung von Wertpapierdienstleitungen und Wertpapiernebendienstleistungen Ratings
verwandt werden. Erfasst wird auch der Eigenhandel und das Eigengeschaft von Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen (8 2 Absatz 3 Satz 1 Nummer 2 Buchstabe d, § 2 Absatz
3 Satz 2 WpHG).

(Zu Absatz 3)
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Absatz 3 stellt klar, welche Ermachtigungsgrundlagen der Bundesanstalt zur Aufsicht
nach der Ratingverordnung gegentber den von den Absatzen 1, 2 und 5 erfassten Unter-
nehmen zur Verfliigung stehen. Die aufgefiihrten Ausnahmen stellen diejenigen Vorschrif-
ten des WpHG dar, fir die in der Ratingverordnung abschlie3ende Vorschriften existieren.
Insbesondere gilt dies flr die Datentbermittlung nach der Ratingverordnung, fir die in
Artikel 32 Absatz 2 und Artikel 27 der Ratingverordnung in der Fassung der Verordnung
(EU) Nr. 513/2011 abschlieRende Regelungen existieren.

(Zu Absatz 4)

Um eine wirksame européische Zusammenarbeit zu ermdéglichen, wird an der sofortigen
Vollziehbarkeit der nach dem WpHG zur Durchsetzung der Ratingverordnung ergriffenen
Mafl3nahmen festgehalten.

(Zu Absatz 5)

Die in der Ratingverordnung in Artikel 25a i.V.m. Artikel 3 Absatz 1 Buchstaben q und pj
als ,sektorale Rechtsvorschriften® in Bezug genommene europdische Richtlinie
2003/71/EG (Prospektrichtlinie) und folglich das Wertpapierprospektgesetz als deren nati-
onale Umsetzung sowie die in Bezug genommene europdaische Verordnung (EG) Nr.
809/2004 (Prospektverordnung) enthalten keine Vorgaben, wie die Durchsetzung der Ra-
tingverordnung im Prospektpriifungsverfahren zu erfolgen hat.

Um die Einhaltung der einschlagigen Normen durch die an einer Emission beteiligten Un-
ternehmen sicherzustellen, wird zur wirksamen Durchsetzung der Ratingverordnung auf
nationaler Ebene eine Pflicht des Zulassungsantragstellers bzw. Anbieters zur Beifligung
einer entsprechenden Erklarung des Emittenten im Wertpapierhandelsgesetz eingefiihrt.

Durch die Verpflichtung im Rahmen des Prospektprufungsverfahrens eine Erklarung des
Emittenten zu den Pflichten nach den Artikeln 8b, 8c oder Artikel 8d der Ratingverordnung
in der Fassung der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 beizufligen, wird sichergestellt, dass
der Emittent diese Pflichten kennt und geman dieser Erklarung auch einhalt. Sollte die
Erklarung nicht abgegeben werden, so hat das nach Satz 2 zunachst zwar keine Auswir-
kungen auf den Billigungsantrag oder das Prospektverfahren nach dem Wertpapierpros-
pektgesetz (WpPG).

Zu Nummer 3 (8 20)

§ 20 Absatz 1 Satz 3 wird zu Klarstellungszwecken aufgenommen. Durch das Einfligen
wird ein Auseinanderfallen der Aufsicht und der Prufungspflichten im Zusammenhang mit
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (EMIR) verhindert. Alle Versicherungsunternehmen
unterfallen der Prifungspflicht nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz, Institute unterfal-
len diesbezliglich dem Kreditwesengesetz.

Zu Nummer 4 (8§ 36)

Die Anderung des § 36 Absatz 1 Satz 1 fuihrt zu einer Prufungspflicht hinsichtlich der An-
forderungen der Ratingverordnung. Durch den Verweis auf § 17 Absatz 1 Nummer 1 in
Verbindung mit Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 sowie Artikel 5a Absatz 1 der Ratingver-
ordnung in der Fassung der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 wird klargestellt, dass nach §
36 WpHG Absatz 1 Satz 1 bei Wertpapierdienstleistungsunternehmen nur die Einhaltung
der Anforderungen der Ratingverordnung zu prifen sind, soweit diese bei der Erbringung
von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen Ratings verwen-
den. Im Fokus der Priufung, einschliel3lich des Eigenhandels und des Eigengeschafts,
steht die Verwendung von Ratings im Rahmen der Anwendung von wertpapierhandels-
rechtlichen Vorschriften.

Zu Nummer 5 (8 39)
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Entsprechend der Vorgabe zu der sektoralen Durchsetzung gemafd Artikel 25a der Ra-
tingverordnung ist der BuR3geldtatbestand nur auf diejenigen Personen anwendbar, die
einer Aufsicht nach dem Wertpapierhandelsgesetz entsprechend 8 17 WpHG unterliegen.

Infolge der Erweiterung der Ratingverordnung werden neue BuR3geldtatbestande einge-
fuhrt. Die Bu3geldbewehrung erfasst Verstof3e gegen Ver- und Gebote der Ratingverord-
nung beziglich des Verwendens von externen Ratings sowie Informations- und Doku-
mentationspflichten. Zur Durchsetzung der neuen Pflichten benétigt die Bundesanstalt
wirksame Sanktionsmdglichkeiten als Bul3geldbehoérde, die durch die neuen BuRRgeldnor-
men gewahrleistet werden.

Die Absatz 2b genannten Bul3geldtatbestande werden entsprechend bei 8 56 Absatz 4b
KWG, § 340 Absatz 3a KAGB und § 145 Absatz 2 VAG wiederholt. Dies ist angebracht,
um es der fir die Aufsicht Uber die Unternehmen zustandigen jeweiligen Aufsichtsséaule
der Bundesanstalt zu ermdglichen, im Rahmen ihrer Zustandigkeit und Rechtsanwendung
VerstoRe gegen die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 sanktionieren zu kénnen. Mit dem
Einschub ,soweit ..." wird eine mehrfache Sanktionierung fur denselben Ordnungswidrig-
keitentatbestand vermieden. Sanktioniert wird allerdings, wenn zwei oder mehrere Unter-
nehmen bei demselben Geschéft gegen die jeweils spezifisch fir sie geltenden Vorschrif-
ten verstol3en.

Weiter ist zu erwarten, dass aufgrund von technischen Regulierungsstandards der ESMA
und der Europaischen Kommission, die in Form von bindenden europdaischen Verordnun-
gen ergehen werden, weitere Tatbestande fir das Aufsichtsregime Uber Ratingagenturen
geschaffen werden, fur die ein Bul3geldtatbestand geschaffen werden muss. Daher findet
sich in Absatz 6, wie auch in § 56 Absatz 4c KWG und in § 145 Absatz 4 VAG eine Er-
machtigungsnorm fur eine Rechtsverordnung des Bundesministeriums der Finanzen, mit
der im Bedarfsfall zligig entsprechende européische Rechtsakte umgesetzt werden kon-
nen. Erwartet wird insbesondere ein technischer Regulierungsstandard zu Artikel 8b der
Verordnung (EU) Nr. 462/2013, der festlegt, welche Informationen in welchen Zeitabstan-
den zur Erfullung der Meldepflichten nach Artikel 8b Absatz 1 Verordnung (EU) Nr.
462/2013 auf der Webseite der ESMA veroffentlich werden missen. In diesem Zusam-
menhang ist kinftig zu Artikel 8b Absatz 2 Verordnung (EU) Nr. 462/2013 zu beachten,
der sicherstellt, dass das zur Veroffentlichung verpflichtete Unternehmen jedenfalls keine
nach einfachem deutschen Recht oder nach deutschem Verfassungsrecht geschiitzten
Geschaft- und Betriebsgeheimnisse lber die Webseite der ESMA veréffentlichen muss.
Die Entscheidung dazu muss das betroffene Unternehmen in eigener Verantwortung tref-
fen.

Zu Artikel 2 (Anderung des Kreditwesengesetzes)
Zu Nummer 1 (Inhaltstibersicht)

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung zu der Erganzung von 8§ la und §
46a.

Zu Nummer 2 (8§ 1a)

Der neu angefligte Absatz 3 normiert, dass die genannten Anforderungen der Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. September
2009 Uber Ratingagenturen (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1), zuletzt geandert durch
Verordnung (EU) Nr. 462/2013 vom 21. Mai 2013 zur Anderung der Verordnung (EG) Nr.
1060/2009 Uber Ratingagenturen (ABI. L 146 vom 31.5.2013, S. 1) mit Ausnahme der
Wohnungsunternehmen mit Spareinrichtung von allen Instituten im Sinne von 8§ 1 Absatz
1b KWG einzuhalten sind, soweit sie fur bankaufsichtliche Zwecke Ratings verwenden.

Die Erstreckung der Anwendbarkeit der Ratingverordnung auf diese Nicht-CRR-Institute
ist erforderlich, da der Institutsbegriff im Sinne der EU-Vorschriften (CRR-Institute) enger
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ist als der Institutsbegriff nach dem KWG. Es entspricht der bewahrten Umsetzungstradi-
tion in Deutschland, die EU-rechtlichen Vorgaben, soweit geboten, grundsatzlich auf alle
Institute im Sinne des KWG zu erstrecken. Ratings kénnen fur bankaufsichtliche Zwecke
auch von Nicht-CRR-Instituten genutzt werden. In diesen Féllen erscheint es geboten, die
gleichen organisatorischen Anforderungen an diese Institute zu stellen wie sie auch fir
CRR-Institute gelten.

Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 Ratingverordnung stellt auf Kreditinstitute und Wertpa-
pierfirmen im Sinne des EU-Rechts ab (vgl. die Definitionen in Artikel 3 Absatz 1 Buchsta-
ben pa, pb Ratingverordnung). Diese Definitionen sind wesentlich enger als die Instituts-
definition des KWG. Dem EU-Begriff entsprachen bislang nur die sogenannten Einlagenk-
reditinstitute und Wertpapierhandelsunternehmen des KWG, nunmehr sind dies die CRR-
Institute.

Alle anderen Institute im Sinne des KWG sind vom Anwendungsbereich EU-rechtlicher
Vorgaben zunachst nicht betroffen, d.h. ihre Einbeziehung muss ausdrtcklich im KWG
angeordnet werden. Zur Gewahrleistung eines einheitlichen Aufsichtsregelwerks ist es in
der Bankenaufsicht seit Beginn der Umsetzung européischer Vorgaben aus Wettbe-
werbsgriinden Rechtstradition, diese zunéchst grundsatzlich auf alle Institute im Sinne
des KWG anzuwenden und dann Uber § 2 KWG dort Ausnahmen zu schaffen, wo diese
Erstreckung nicht angemessen erscheint.

Der neu angefiigte Absatz 3 dient genau dieser Funktion. Er erstreckt die Anforderungen
aus der Ratingverordnung auf alle Institute, die nicht CRR-Institute sind und damit auto-
matisch in den Anwendungsbereich der Ratingverordnung fallen. Dies kdnnen z.B. Institu-
te sein, die lediglich Uber eine Lizenz zum Betreiben des Kreditgeschéfts verfligen, aber
nicht Uber eine Erlaubnis zur Entgegennahme von Einlagen. Auch sie kdnnen externe
Ratings zu aufsichtlichen Zwecken nutzen, allerdings fanden auf sie ohne den Absatz 3
die diesbeziglichen Regelungen der Ratingverordnung keine Anwendung. Eine solche
Ausnahme ware jedoch nicht sachgerecht.

Zu Nummer 3 (8 6)

Aufgrund der Anderungen durch Verordnung (EU) Nr. 462/2013 enthalt die Ratingverord-
nung in den Artikeln 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 und 5a Absatz 1 sowie, soweit im Einzelfall
einschlagig, in den Artikeln 8b bis 8d Regelungen, die sich unmittelbar an die Institute
richten, die Ratings von Ratingagenturen verwenden oder an einer Emission eines struk-
turierten Finanzinstruments als Originator, Sponsor, Emittent oder mit dem Emittenten
verbundene Dritte im Sinne der Ratingverordnung beteiligt sind. Der neu eingefligte Ab-
satz 1b stellt klar, dass die Bundesanstalt die Aufsicht Uber die Institute auch hinsichtlich
dieser Anforderungen ausubt.

Zu Nummer 4(8 29)
Zu Buchstabe a

Die Anderung des § 29 Absatz 1 Satz 2 Nummer 2 fiihrt zu einer Priifungspflicht hinsicht-
lich der Anforderungen der Ratingverordnung. Durch den Verweis auf ,die Prifung nach 8
17 Absatz 2 in Verbindung mit 8 36 Absatz 1 Satz 1 Wertpapierhandelsgesetz* wird ge-
wabhrleistet, dass die Institute nicht hinsichtlich ein und desselben Sachverhalts einer dop-
pelten Prifung unterliegen. Der Fokus der Prufung liegt auf der Verwendung von Ratings
im Rahmen der bankaufsichtlichen Vorschriften, u. a. auch bei Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen, die Eigenhandel und Eigengeschafte betreiben.

Buchstabe b)

Die bislang beschreibenden Elemente der Jahresabschlusspriifung von Pfandbriefbanken
sind als eigenstéandiger Prifungsgegenstand der priferischen Beurteilung zuzufihren.
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Wegen der zunehmenden Vernetzung von Systemen, die der spezifischen Erflllung
pfandbriefrechtlicher Anforderungen dienen, mit den allgemeinen Systemen der Pfand-
briefbank ist die Jahresabschlussprifung auch in besonderem MalRe geeignet, die dies-
beziglichen Schnittstellen zu prifen, um so eine geeignete Grundlage fir wirksame und
effiziente Deckungsprifungen nach dem Pfandbriefgesetz zu bilden. Eine Verdoppelung
der Deckungsprufungen ist nicht beabsichtigt.

Zu Nummer 5(§ 46a)

In 8 46a wird eine neue spezielle Eingriffsbefugnis geschaffen. Die Bundesanstalt kann
hiernach eine Verfiigung erlassen, die die Verbote der Ratingverordnung hinsichtlich des
Verwendens von Ratings oder des Gibermafiigen Ruckgriffs auf Ratings konkretisieren.

Zu Nummer 6(8 49)

Um eine wirksame europaische Zusammenarbeit zu ermdglichen, wird die sofortige Voll-
ziehbarkeit der nach dem Kreditwesengesetzes zur Uberwachung und rechtlichen Durch-
setzung der Ratingverordnung ergriffenen Malinahmen gesetzlich angeordnet.

Zu Nummer 7 (8 53n)
Redaktionelle Anpassung.
Zu Nummer 8 (8 56)

Zu Buchstabe b:

Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur. Die Anzeigepflicht des § 24 Absatz 2a fir
Mitglieder des Verwaltungs-/ Aufsichtsorgans soll mit dem Gesetz zur Anderung von Fi-
nanzmarktgesetzen eingefihrt werden, die entsprechende Anpassung der Buf3geldvor-
schriften erfolgte jedoch aus redaktionellen Griinden nicht.

Zu Buchstabe c:

Entsprechend der Vorgabe zu der sektoralen Durchsetzung gemaR Artikel 25a der Ra-
tingverordnung in der Fassung der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 ist der Bul3geldtatbe-
stand nur auf Kreditinstitute anwendbar (vgl. 8 6 Absatz 1b). Die Bu3geldtatbestdnde ent-
sprechen im Wesentlichen denjenigen des 8§ 39 Absatz 2b des Wertpapierhandelsgeset-
zes. Zur weiteren Begriindung vergleiche dort.

Zu Nummer 9 (8 64t — neu)

Die Vorschrift dient zu Klarstellung des erstmaligen Anwendungszeitpunkts.
Zu Artikel 3 (Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Zu Nummer 1 (8 5)

Fir die Aufsicht der sektoral zustéandigen Behorde Uber Kapitalverwaltungsgesellschaften
sind die in Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe pf-ph der Ratingverordnung in der Fassung der
Verordnung (EU) Nr. 462/2013 als sektorale Rechtsvorschriften genannten Richtlinien
2009/65/EG und 2011/61/EU im Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) umgesetzt. Die Bun-
desanstalt ist zustandige Behorde nach dem KAGB und ist demnach auch sektoral zu-
standige Behorde fur die Uberwachung und rechtliche Durchsetzung des Artikels 4 Absatz
1 Unterabsatz 1 und der Artikel 5a, 8b, 8c und 8d der Ratingverordnung gegeniber den
dem KAGB unterliegenden Unternehmen. Die Ermachtigungsgrundlagen des ersten Ab-
schnitts von Kapitel 1 des KAGB sind mit Ausnahme von § 8 Satz 2 in Verbindung mit § 9
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Absatz 1 Satz 4 KWG entsprechend anwendbar. Fir letztere Regelung existieren in der
Ratingverordnung abschlieBende Vorschriften.

Zu Nummer 2 (8 7)

Um eine wirksame europaische Zusammenarbeit zu ermdglichen, wird die sofortige Voll-
ziehbarkeit der nach dem KAGB zur Durchsetzung der Ratingverordnung ergriffenen
MalRnahmen gesetzlich angeordnet.

Zu Nummer 3 (8 8)
Redaktionelle Anpassung.
Zu Nummer 4 (8 29)

Sétze 1 und 2 dienen der Umsetzung des Artikels 2 Nummer 1 sowie Artikel 3 Nummer 1
der Richtlinie 2013/14/EU, durch die Artikel 51 Absatz 1 Unterabsatz 1 der Richtlinie
2009/65/EG sowie Artikel 15 Absatz 2 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU geéandert
wurden. Satz 3 dient der Umsetzung des Artikels 2 Nummer 2 sowie Artikel 3 Nummer 2
der Richtlinie 2013/14/EU, durch die Artikel 51 der Richtlinie 2009/65/EG und Artikel 15
der Richtlinie 2011/61/EU erganzt werden.

Kapitalverwaltungsgesellschaften missen bei ihren Risikomanagementsystemen insbe-
sondere sicherstellen, dass die Bewertung von Vermégensgegenstdnden nicht aus-
schlie3lich oder automatisch aufgrund von Ratings flr den Emittenten oder den Vermo-
gensgegenstand selbst erfolgt. Die Bundesanstalt Giberwacht, ob die Risikomanagement-
prozesse die Vorgaben hinsichtlich der Referenzen zu Ratings erfullen und wirkt erforder-
lichenfalls auf eine Verminderung des Einflusses solcher Referenzen hin.

Zu Nummer 5 (8 340)

In Absatz 3a werden neue BulRgeldtatbestande bei VerstéRen gegen die Verordnung (EU)
Nr. 462/2013 normiert.

Durch die Anderungen in Absatz 4 und 5 werden neue Tatbestande fiir Ordnungswidrig-
keiten in 8 340 normiert, um dem Auftrag aus Artikel 20 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr.
345/2013 und aus Artikel 21 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 zur Einfiihrung
wirksamer, verhaltnismaRiger und abschreckender Sanktionen bei VerstéRen gegen die
Vorgaben der Verordnung zu entsprechen.

Eine Aufnahme von Artikel 8b und Artikel 8d der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 ist nicht
erforderlich, da Kapitalanlagegesellschaften die in diesen Artikeln genannten Geschafte
nicht durchftihren.

Bei der Streichung von Absatz 7 handelt es sich um eine Folgeanderung zur Anderung in
Absatz 4 und 5. Da die Bul3geldtatbestdnde zur Verordnung (EU) Nr. 345/2013 und zur
Verordnung (EU) Nr. 346/2013 nunmehr unmittelbar im Gesetz geregelt werden, ist eine
Verordnungsermachtigung nicht mehr erforderlich

Zu Artikel 4 (Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1 (Inhaltstibersicht)

In Nummer 1 werden die durch die Einflgung eines neuen § 64c, des § 123h und des
§ 145 notwendigen Anderungen der Inhaltstibersicht vorgenommen.

Zu Nummer 2 (8 57)
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Zu Buchstabe a
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Buchstabe b

Die neue Nummer 5 fiihrt zu einer Prufungspflicht hinsichtlich der Anforderungen der Ra-
tingverordnung.

Zu Nummer 3 (8 64c — neu)

§ 64c dient der Umsetzung des Artikels 1 der Richtlinie 2013/14/EU, durch den in Artikel
18 der Richtlinie 2003/41/EG der Absatz la eingefuigt wurde. Fir die Aufsicht der sektoral
zustandigen Behoérde Uber Versicherungsunternehmen, Rickversicherungsunternehmen
und Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge sind bzw. werden die in Artikel 3 Ab-
satz 1 Buchstaben pc bis pe der Ratingverordnung in der Fassung der Verordnung (EU)
Nr. 462/2013 als sektorale Rechtsvorschriften genannten Richtlinien 2003/41/EG und
2009/138/EG im Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) umgesetzt. Sektoral zustéandige
Behorden sind somit diejenigen, die auch fir die Aufsicht nach dem VAG zusténdig sind.
Dies sind nach 88 146 ff. VAG die Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht sowie
die Landesaufsichtsbehérden.

Zu Nummer 4 (8 89a)

Um eine wirksame europaische Zusammenarbeit zu ermdglichen, wird die sofortige Voll-
ziehbarkeit der nach dem VAG zur Durchsetzung der Ratingverordnung ergriffenen Malf3-
nahmen gesetzlich angeordnet.

Zu Nummer 5 (§ 123h)

Beziiglich der Einfligung von § 57 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 VAG soll die Ubergangs-
vorschrift sicherstellen, dass eine Prufung der Erfullung der zusatzlichen Pflichten im
Rahmen von Abschlussprifungen fur Geschéftsjahre gilt, die nach dem 31. Dezember
2014 beginnen.

Zu Nummer 6 (8 145)

Aufgrund der geteilten Zustandigkeit in der Versicherungsaufsicht zwischen der Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht und den Landesaufsichtsbehtérden nach § 146
VAG sind die neu normierten Ordnungswidrigkeitentatbestédnde nur fur die von der Ver-
ordnung (EG) Nr. 1060/2009 in der jeweils geltenden Fassung erfassten und nach dem
VAG beaufsichtigten Unternehmen anwendbar (vgl. § 64c VAG). Die Bul3geldtatbestande
entsprechen denjenigen des 8 39 Absatz 2b des Wertpapierhandelsgesetzes. Zur weite-
ren Begrindung vergleiche dort.

Artikel 5 (Anderung des Borsengesetzes)

Im jeweiligen Artikel 35 der EU-Verordnungen zur Errichtung der Europdischen Finanz-
aufsichtsbehdrden (Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, 1094/2010 und 1095/2010) und in
Artikel 15 zur Errichtung des ESRB (Verordnung (EU) 1092/2010) werden den Europai-
schen Finanzaufsichtsbehdrden und dem ESRB Informationsanspriiche gegentber den
nationalen Aufsichtsbehdrden eingeraumt. Das gilt auch flr Bérsenaufsichtsbehdrden der
Lander. Insoweit fehlt im Borsengesetz noch die eindeutige Ermachtigung, mit der den
betreffenden Personen erlaubt wird, diese Informationen auch weiterzuleiten. Mit der An-
derung der borsengesetzlichen Regelungen zur Verschwiegenheitspflicht wird klargestellt,
dass auch die Borsenaufsichtsbehodrden der Lander Informationen an die Européischen
Finanzaufsichtsbehérden und den ESRB weitergeben dirfen. Damit die Bérsenaufsichts-
behdrden der Lander die Informationsanspriiche der Europaischen Finanzaufsichtsbehor-
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den und des ESRB nach Maligabe der EU-Verordnungen erflllen kénnen, missen ihre
Beschaftigten und vergleichbare Personengruppen aufgrund des Bdérsengesetzes von
ihrer Verschwiegenheitspflicht beziglich dieser Informationen gegentber dem ESRB und
den Europaischen Finanzaufsichtsbehdrden befreit werden kénnen. Aus diesem Grund
werden der ESRB und die Europaischen Finanzaufsichtsbehdrden in den Katalog der
Stellen aufgenommen, an die auch geheimhaltungsbedirftige Informationen weitergege-
ben werden durfen, soweit die Kenntnis dieser Informationen zur Erfullung ihrer Aufgaben
erforderlich ist.

Zu Artikel 6 (Anderung des Genossenschaftsgesetzes)

Mit dem Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2013/36/EU lber den Zugang zur Téatigkeit
von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anpassung des Aufsichtsrechts an die
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wert-
papierfirmen (CRD IV-Umsetzungsgesetz) wurde die Anerkennung von Haftsummenzu-
schlagen als Erganzungskapital beim bankaufsichtlichen Eigenkapital von Kreditinstituten
in der Rechtsform der Genossenschaft zeitlich befristet. Auch wenn wahrend eines Uber-
gangszeitraums noch eine gewisse Anrechenbarkeit moglich bleibt, ist es sinnvoll, wenn
sich die genossenschaftlichen Institute frihzeitig auf die Starkung ihres Kernkapitals kon-
zentrieren. Derzeit erschweren die Vorschriften des Genossenschaftsgesetzes jedoch
eine Herabsetzung der Haftsumme. Nachdem eine Anderung dieser Vorschriften im
Rahmen einer Novellierung des Genossenschaftsgesetzes in der letzten Legislaturperio-
de nicht mehr erfolgt ist, soll dies nun im Rahmen dieses Gesetzes erfolgen.

Artikel 7 (Inkrafttreten)

Ein unmittelbares Inkrafttreten ist geboten, da die neuen Pflichten fir die betroffenen Un-
ternehmen aus der Ratingverordnung bereits in Kraft getreten sind.



