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VERORDNUNG (EG) Nr. 1060/2009 DES EUROPÄISCHEN
PARLAMENTS UND DES RATES

vom 16. September 2009

über Ratingagenturen

(Text von Bedeutung für den EWR)

DAS EUROPÄISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPÄISCHEN
UNION —

gestützt auf den Vertrag zur Gründung der Europäischen Gemeinschaft,
insbesondere auf Artikel 95,

auf Vorschlag der Kommission,

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

nach Stellungnahme der Europäischen Zentralbank (2),

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

in Erwägung nachstehender Gründe:

(1) Ratingagenturen spielen auf den globalen Wertpapier- und Ban-
kenmärkten eine wichtige Rolle, da Anleger, Kreditnehmer, Emit-
tenten und Regierungen unter anderem die Ratings dieser Agen-
turen nutzen, um fundierte Anlage- und Finanzentscheidungen zu
treffen. Kreditinstitute, Wertpapierfirmen, Lebens- und Nichtle-
bensversicherungsunternehmen, Rückversicherungsgesellschaften,
Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
und Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung können
sich bei der Berechnung ihrer gesetzlichen Eigenkapitalanforde-
rungen oder der Berechnung der Risiken ihres Anlagegeschäfts
auf diese Ratings stützen. Damit wirken sich Ratings erheblich
auf das Funktionieren der Märkte sowie das Vertrauen von Anle-
gern und Verbrauchern aus. Es muss deshalb sichergestellt wer-
den, dass Ratingaktivitäten im Einklang mit den Grundsätzen der
Integrität, Transparenz, Rechenschaftspflicht und guten Unterneh-
mensführung durchgeführt werden, damit die in der Gemeinschaft
verwendeten Ratings unabhängig, objektiv und von angemessener
Qualität sind.

(2) Derzeit haben die meisten Ratingagenturen ihren Sitz außerhalb
der Gemeinschaft. Die meisten Mitgliedstaaten haben für die Tä-
tigkeit von Ratingagenturen und die Bedingungen für die Abgabe
von Ratings keine Rechtsvorschriften erlassen. Obwohl Ratinga-
genturen für die Funktionsfähigkeit der Finanzmärkte von großer
Bedeutung sind, fallen sie nur in begrenzten Bereichen unter das
Gemeinschaftsrecht, insbesondere die Richtlinie 2003/6/EG des
Europäischen Parlaments und des Rates vom 28. Januar 2003
über Insider-Geschäfte und Marktmanipulation (4). Darüber hi-
naus wird auch in der Richtlinie 2006/48/EG des Europäischen
Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 über die Aufnahme
und Ausübung der Tätigkeit der Kreditinstitute (5) und der Richt-
linie 2006/49/EG des Europäischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2006 über die angemessene Eigenkapitalausstattung
von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (6) auf Ratingagentu-
ren Bezug genommen. Es sollten deshalb Regeln festgelegt wer-
den, die gewährleisten, dass alle Ratings, die von den in der
Gemeinschaft zugelassenen Ratingagenturen abgegeben werden,
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von angemessener Qualität sind und von Ratingagenturen abge-
geben werden, die strengen Anforderungen unterliegen. Die
Kommission wird auch weiterhin mit ihren internationalen Part-
nern zusammenarbeiten, um in Bezug auf Ratingagenturen kon-
vergente Vorschriften zu gewährleisten. Es sollte möglich sein,
bestimmte Zentralbanken, die Ratings abgeben, von den Bestim-
mungen dieser Verordnung auszunehmen, sofern sie die erforder-
lichen Voraussetzungen erfüllen, die die Unabhängigkeit und In-
tegrität ihrer Ratingtätigkeiten gewährleisten und den strengen
Bestimmungen dieser Verordnung entsprechen.

(3) Diese Verordnung sollte keine allgemeine Verpflichtung begrün-
den, wonach Finanzinstrumente oder Schuldtitel einem Rating
gemäß dieser Verordnung zu unterziehen wären. Insbesondere
sollten Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) im Sinne der Richtlinie 85/611/EWG des Rates vom
20. Dezember 1985 zur Koordinierung der Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen für gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (1) oder Einrichtungen
der betrieblichen Altersversorgung im Sinne der Richtlinie
2003/41/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom
3. Juni 2003 über die Tätigkeiten und die Beaufsichtigung von
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (2) nicht ver-
pflichtet werden, nur in solche Finanzinstrumente zu investieren,
für die Ratings nach dieser Verordnung abgegeben wurden.

(4) Diese Verordnung sollte keine allgemeine Verpflichtung für Fi-
nanzinstitute oder Anleger begründen, ausschließlich in Wertpa-
piere zu investieren, für die ein Prospekt gemäß der Richtlinie
2003/71/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom
4. November 2003 betreffend den Prospekt, der beim öffentlichen
Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel
zu veröffentlichen ist (3), und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004
der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Richt-
linie 2003/71/EG des Europäischen Parlaments und des Rates
betreffend die in Prospekten enthaltenen Informationen sowie
das Format, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis
und die Veröffentlichung solcher Prospekte und die Verbreitung
von Werbung (4) veröffentlicht wurde und die einem Rating ge-
mäß der vorliegenden Verordnung unterzogen werden. Ebenso
wenig sollte die vorliegende Verordnung die Emittenten oder
Anbieter oder Personen, die die Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt beantragen, verpflichten, Ratings für Wertpa-
piere zu erwirken, für die gemäß der Richtlinie 2003/71/EG
und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 ein Prospekt veröffent-
licht werden muss.

(5) Ein Prospekt, der gemäß der Richtlinie 2003/71/EG und der Ver-
ordnung (EG) Nr. 809/2004 veröffentlicht wird, sollte klare und
unmissverständliche Informationen darüber enthalten, ob für die
jeweiligen Wertpapiere ein Rating von einer Ratingagentur mit
Sitz in der Gemeinschaft abgegeben wurde, die gemäß dieser
Verordnung zugelassen wurde. Dennoch sollte diese Verordnung
Personen, die für die Veröffentlichung von Prospekten gemäß der
Richtlinie 2003/71/EG und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004
verantwortlich sind, nicht davon abhalten, sachliche Angaben in
den Prospekt aufzunehmen, einschließlich in Drittländern abgege-
bene Ratings und ähnliche Informationen.

(6) Neben der Abgabe von Ratings und der Ausübung von Rating-
tätigkeiten sollten Ratingagenturen auch gewerbsmäßig Nebentä-
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tigkeiten ausüben können. Die Ausführung der Nebentätigkeiten
sollte die Unabhängigkeit oder Integrität der Ratingtätigkeiten der
Ratingagenturen nicht beeinträchtigen.

(7) Diese Verordnung sollte für Ratings gelten, die von Ratingagen-
turen abgegeben wurden, die in der Gemeinschaft zugelassen
sind. Diese Verordnung soll vor allem die Stabilität der Finanz-
märkte und Anleger schützen. Kreditpunktebewertungen, Credit-
Scoring-Systeme und vergleichbare Bewertungen im Zusammen-
hang mit Verpflichtungen aus Beziehungen zu Verbrauchern, ge-
schäftlichen oder gewerblichen Beziehungen sollten nicht in den
Geltungsbereich dieser Verordnung fallen.

(8) Ratingagenturen sollten auf freiwilliger Basis den von der Inter-
nationalen Organisation der Wertpapieraufsichtsbehörden (IO-
SCO) herausgegebenen Verhaltenskodex für Ratingagenturen
(„Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies“,
nachstehend „IOSCO-Kodex“ genannt) anwenden. In ihrer Mit-
teilung über Ratingagenturen aus dem Jahr 2006 (1) forderte die
Kommission den durch den Beschluss 2009/77/EG der
Kommission (2) eingesetzten Ausschuss der europäischen Wert-
papierregulierungsbehörden (nachstehend „CESR“ genannt) auf,
die Einhaltung des IOSCO-Kodex zu überwachen und ihr jährlich
über seine Ergebnisse Bericht zu erstatten.

(9) Auf seiner Tagung vom 13. und 14. März 2008 formulierte der
Europäische Rat in seinen Schlussfolgerungen eine Reihe von
Zielen, um den größten Schwächen des Finanzsystems
entgegenzuwirken. Eines der Ziele besteht darin, die Funktions-
weise des Marktes und die Anreizstrukturen zu verbessern, wo-
runter auch die Rolle der Ratingagenturen gefasst wurde.

(10) Es wird allgemein die Auffassung vertreten, dass die Ratinga-
genturen einerseits die verschlechterte Marktlage nicht früh genug
in ihren Ratings zum Ausdruck gebracht haben und dass es ihnen
andererseits nicht gelungen ist, ihre Ratings rechtzeitig anzupas-
sen, als sich die Krise auf dem Markt schon zugespitzt hatte.
Dieses Versagen lässt sich am besten durch Maßnahmen in den
Bereichen Interessenkonflikte, Ratingqualität, Transparenz und
interne Führungsstruktur der Ratingagenturen und Beaufsichti-
gung der Tätigkeit von Ratingagenturen korrigieren. Die Nutzer
von Ratings sollten diesen nicht blind vertrauen, sondern auf
jeden Fall eigene Analysen vornehmen und zur Abwägung, in
welchem Maße sie sich auf diese Ratings stützen, immer sorg-
fältig alle Unterlagen prüfen.

(11) Es müssen gemeinsame Qualitätsanforderungen zur Verbesserung
der Qualität von Ratings festgelegt werden, insbesondere für die
Qualität von Ratings, die sowohl für Finanzinstitute als auch für
Personen im Geltungsbereich harmonisierter Gemeinschaftsvor-
schriften bestimmt sind. Fehlen solche gemeinsame Qualitätsan-
forderungen, so besteht die Gefahr, dass die Mitgliedstaaten auf
nationaler Ebene unterschiedliche Maßnahmen treffen, was die
ordnungsgemäße Funktionsweise des Binnenmarkts unmittelbar
beeinträchtigen und behindern würde, weil die Ratingagenturen,
die für Finanzinstitute in der Gemeinschaft Ratings abgeben, in
den einzelnen Mitgliedstaaten unterschiedlichen Vorschriften un-
terliegen würden. Außerdem könnten uneinheitliche Qualitätsan-
forderungen an Ratings zu einem unterschiedlich hohen Anleger-
und Verbraucherschutz führen. Zudem sollten die Nutzer in der
Lage sein, in und außerhalb der Gemeinschaft abgegebene Ra-
tings zu vergleichen.
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(12) Diese Verordnung sollte keinen Einfluss auf die Verwendung von
Ratings durch andere als die in dieser Verordnung genannten
Personen haben.

(13) Es empfiehlt sich, dass in Drittländern abgegebene Ratings für
aufsichtsrechtliche Zwecke in der Gemeinschaft verwendet wer-
den können, sofern die Anforderungen, die sie erfüllen, genauso
streng sind wie die in dieser Verordnung vorgesehenen
Anforderungen. Durch diese Verordnung wird ein Übernahme-
mechanismus eingeführt, mit dessen Hilfe in der Gemeinschaft
ansässige und im Einklang mit dieser Verordnung registrierte
Ratingagenturen in Drittländern abgegebene Ratings übernehmen
können. Bei der Übernahme eines in einem Drittland abgegebe-
nen Ratings sollten die Ratingagenturen feststellen und regelmä-
ßig kontrollieren, ob bei der Abgabe dieses Ratings Bestimmun-
gen eingehalten wurden, die ebenso streng sind wie die in dieser
Verordnung vorgesehenen Anforderungen, und damit in der Pra-
xis dasselbe Ziel und dieselben Wirkungen erreicht werden.

(14) Um den Bedenken Rechung zu tragen, nach denen das Fehlen
eines Sitzes in der Gemeinschaft für eine wirkungsvolle Aufsicht
im besten Interesse der Finanzmärkte in der Gemeinschaft ein
ernsthaftes Hindernis darstellen könnte, sollte ein solcher Über-
nahmemechanismus für Ratingagenturen eingeführt werden, die
mit Ratingagenturen mit Sitz in der Gemeinschaft verbunden sind
oder eng mit diesen zusammenarbeiten. Dennoch kann es not-
wendig sein, die Forderung nach physischer Präsenz in der
Gemeinschaft in bestimmten Fällen anzupassen, insbesondere
bei kleineren Ratingagenturen aus Drittländern ohne Vertretung
oder Filiale in der Gemeinschaft. Für solche Ratingagenturen
sollte deshalb ein spezieller Zertifizierungsmechanismus einge-
richtet werden, sofern sie keine systemrelevante Bedeutung für
die finanzielle Stabilität oder Integrität in einem Mitgliedstaat
oder mehreren Mitgliedstaaten haben.

(15) Eine Zertifizierung sollte möglich sein, nachdem die Kommission
festgestellt hat, ob der Regelungs- und Kontrollrahmen des betref-
fenden Drittlandes als gleichwertig mit den Bestimmungen dieser
Verordnung betrachtet werden kann. Der vorgesehene Mechanis-
mus zur Feststellung der Gleichwertigkeit sollte nicht automatisch
den Zugang in die Gemeinschaft ermöglichen, sondern qualifi-
zierten Ratingagenturen aus Drittländern die Möglichkeit eröff-
nen, sich von Fall zu Fall einer Bewertung zu unterziehen und
eine Befreiung von einigen organisatorischen Anforderungen an
Ratingagenturen zu erhalten, die in der Gemeinschaft tätig sind,
einschließlich der Anforderung, in der Gemeinschaft physisch
präsent zu sein.

(16) Diese Verordnung sollte zudem vorschreiben, dass eine Rating-
agentur aus einem Drittland als allgemeine Voraussetzung be-
stimmte Kriterien für die Integrität ihrer Ratingtätigkeiten erfüllen
muss, damit eine Einflussnahme der zuständigen Behörden und
anderer staatlicher Stellen des betreffenden Drittlandes auf den
Inhalt der Ratings verhindert wird, und angemessene Maßnahmen
zur Verhinderung von Interessenkonflikten, einen regelmäßiger
Austausch von Ratinganalysten und die regelmäßige und laufende
Veröffentlichung von Informationen vorsehen.

(17) Eine weitere wichtige Voraussetzung für einen funktionierenden
Übernahmemechanismus und ein System zur Feststellung der
Gleichwertigkeit sind funktionierende Kooperationsvereinbarun-
gen zwischen den zuständigen Behörden der Herkunftsmitglied-
staaten und den für die Ratingagenturen in Drittländern jeweils
zuständigen Behörden.

(18) Eine Ratingagentur, die die in einem Drittland abgegebenen Ra-
tings übernommen hat, sollte für die übernommenen Ratings so-
wie dafür, dass die in dieser Verordnung festgelegten entsprech-

2009R1060— DE— 07.12.2009 — 000.001— 5



▼B

enden Voraussetzungen erfüllt sind, voll und uneingeschränkt
verantwortlich sein.

(19) Diese Verordnung sollte nicht für Ratings gelten, die von einer
Ratingagentur aufgrund eines Einzelauftrags abgegeben und aus-
schließlich an die Person weitergegeben werden, die den Auftrag
erteilt hat, und die nicht zur Veröffentlichung oder zur Verteilung
an Abonnenten bestimmt sind.

(20) Finanzanalysen, Anlageempfehlungen und andere Einschätzungen
des Wertes oder des Preises eines Finanzinstruments oder einer
finanziellen Verpflichtung sollten nicht als Ratings gelten.

(21) 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 wer-
den.

(22) Zur Vermeidung potenzieller Interessenkonflikte konzentrieren
sich Ratingagenturen bei ihrer gewerbsmäßigen Tätigkeit auf
die Abgabe von Ratings. Beratende Tätigkeiten sollten hingegen
nicht gestattet sein. Insbesondere hinsichtlich der Ausgestaltung
strukturierter Finanzinstrumente sollten Ratingagenturen keine
Vorschläge oder Empfehlungen unterbreiten
dürfen. Nebendienstleistungen sollten allerdings gestattet sein,
soweit sie keine Interessenkonflikte mit der Abgabe von Ratings
nach sich ziehen.

(23) Die Methoden der Ratingagenturen zur Bonitätsbewertung sollten
streng, systematisch und beständig sein und einer Validierung
unterliegen, die auf geeigneten historischen Erfahrungswerten
und Rückvergleichen (Backtesting) beruht. Diese Anforderung
sollte den zuständigen Behörden und den Mitgliedstaaten jedoch
keinesfalls Anlass bieten, Einfluss auf den Inhalt der Ratings und
die verwendeten Methoden zu nehmen. Ebenso sollte das Gebot,
dass Ratingagenturen ihre Ratings mindestens jährlich überprüfen
müssen, Ratingagenturen nicht von ihrer Pflicht entbinden, ihre
Ratings ständig zu überwachen und erforderlichenfalls zu
überprüfen. Diese Vorschriften sollten nicht so angewandt wer-
den, dass neue Ratingagenturen vom Markt ferngehalten werden.

(24) Zur Vermeidung von Beeinträchtigungen von Ratings sollten Ra-
tings fundiert und verlässlich begründet sein.

(25) Ratingagenturen sollten Informationen zu den Methoden, Model-
len und grundlegenden Annahmen, die sie bei ihren Ratings ver-
wenden, offenlegen. Die offengelegten Informationen zu den Mo-
dellen sollten so detailliert sein, dass der Nutzer der Ratings über
ausreichende Angaben verfügt, um selbst eine sorgfältige Prüfung
bei der Entscheidung vornehmen zu können, in welchem Maße er
sich auf diese Ratings stützt. Durch die Veröffentlichung von
Informationen zu den Modellen sollten jedoch keine Geschäfts-
geheimnisse preisgegeben oder Innovationen ernsthaft behindert
werden.

(26) Für Mitarbeiter und weitere Personen, die an der Erstellung von
Ratings beteiligt sind, sollten die Ratingagenturen angemessene
interne Grundsätze und Verfahren aufstellen, um Interessenkonf-
likten vorzubeugen und diese zu erkennen, zu beseitigen bzw. zu
bewältigen und offenzulegen und für das Rating- und Prüfver-
fahren jederzeit Qualität, Lauterkeit und Sorgfalt zu
gewährleisten. Zu diesen Strategien und Verfahren sollten insbe-
sondere interne Kontrollmechanismen sowie die Überwachung
der Einhaltung der Anforderungen (nachstehend „Compliance-
Funktion“ genannt) zählen.

(27) Ratingagenturen sollten Interessenkonflikte vermeiden und in Fäl-
len, in denen sie unvermeidlich sind, angemessen mit solchen
Konflikten umgehen, um ihre Unabhängigkeit
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sicherzustellen. Ratingagenturen sollten Interessenkonflikte recht-
zeitig offenlegen. Auch sollten sie alle Umstände, die die Unab-
hängigkeit der Agentur oder der am Ratingverfahren beteiligten
Mitarbeiter und weiteren Personen erheblich gefährden, sowie die
eingeleiteten Schutzmaßnahmen zur Vermeidung solcher Gefah-
ren dokumentieren.

(28) Eine Ratingagentur oder eine Gruppe von Ratingagenturen sollte
Vorkehrungen für eine verantwortungsvolle Unternehmensfüh-
rung treffen. Bei der Bestimmung der Vorkehrungen für eine
verantwortungsvolle Unternehmensführung sollte die Ratingagen-
tur oder die Gruppe von Ratingagenturen dem Erfordernis Rech-
nung tragen, dass sichergestellt werden muss, dass die von ihr
abgegebenen Ratings unabhängig, objektiv und von angemesse-
ner Qualität sind.

(29) Um die Unabhängigkeit des Ratingverfahrens von den Geschäfts-
interessen der Ratingagentur als Unternehmen zu gewährleisten,
sollten die Ratingagenturen gewährleisten, dass mindestens ein
Drittel, aber nicht weniger als zwei Mitglieder des Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgans in einer Weise unabhängig sind, wie es
Abschnitt III Nummer 13 der Empfehlung 2005/162/EG der
Kommission vom 15. Februar 2005 zu den Aufgaben von nicht
geschäftsführenden Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern börsenno-
tierter Gesellschaften sowie zu den Ausschüssen des Verwal-
tungs-/Aufsichtsrats (1) entspricht. Auch müssen die Mitglieder
der Geschäftsleitung, einschließlich aller unabhängigen Mitglieder
des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans, mehrheitlich über ausrei-
chende Fachkenntnisse in den entsprechenden Bereichen der Fi-
nanzdienstleistungen verfügen. Der Beauftragte für die Überwa-
chung der Einhaltung der Anforderungen (nachstehend „Compli-
ance-Beauftragter“ genannt) sollte der Geschäftsleitung und den
unabhängigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans
in regelmäßigen Abständen Bericht über die Wahrnehmung seiner
Aufgaben erstatten.

(30) Um Interessenkonflikte zu vermeiden, sollte die Vergütung der
unabhängigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans
nicht vom geschäftlichen Erfolg der Ratingagentur abhängen.

(31) Eine Ratingagentur sollte für Ratingtätigkeiten eine ausreichende
Zahl von Mitarbeitern mit angemessenen Kenntnissen und Erfah-
rungen abstellen. Sie sollte insbesondere sicherstellen, dass so-
wohl für die Abgabe, Überwachung und Aktualisierung von Ra-
tings angemessene personelle und finanzielle Ressourcen zur Ver-
fügung stehen.

(32) Um der besonderen Situation von Ratingagenturen mit weniger
als 50 Beschäftigten Rechnung zu tragen, sollten die zuständigen
Behörden solche Ratingagenturen von einigen der in dieser Ver-
ordnung festgelegten Verpflichtungen bezüglich der Rolle der
unabhängigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans,
der Compliance-Funktion und des Rotationssystems freistellen
können, sofern die betreffenden Ratingagenturen nachweisen kön-
nen, dass sie bestimmte Bedingungen erfüllen. Die zuständigen
Behörden sollten insbesondere prüfen, ob die Größe einer Rating-
agentur nicht so gewählt wurde, dass sie es der Ratingagentur
oder einer Gruppe von Ratingagenturen ermöglicht, die Anforde-
rungen dieser Verordnung zu umgehen. Die Anwendung der Be-
freiung durch die zuständigen Behörden der Mitgliedstaaten sollte
so erfolgen, dass das Risiko einer Fragmentierung des Binnen-
markts vermieden und die einheitliche Anwendung des Gemein-
schaftsrechts gewährleistet wird.

(33) Langandauernde Beziehungen zu Unternehmen, für die Ratings
erstellt werden, oder den mit diesen verbundenen Dritten könnten
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die Unabhängigkeit von Ratinganalysten und Mitarbeitern, die die
Ratings genehmigen, in Frage stellen. Diese Analysten und Mit-
arbeiter sollten deshalb einem geeigneten Rotationssystem unter-
worfen sein, das einen gestaffelten Wechsel in den Analyseteams
und Ratingausschüssen sicherstellt.

(34) Die Ratingagenturen sollten gewährleisten, dass die zur Bestim-
mung der Ratings verwendeten Methoden, Modelle und grund-
legenden Ratingannahmen, wie z. B. mathematische Annahmen
oder Korrelationsannahmen, stets auf dem neuesten Stand gehal-
ten und regelmäßig einer umfassenden Überprüfung unterzogen
werden und dass deren Beschreibungen so veröffentlicht werden,
dass eine umfassende Überprüfung möglich ist. In Fällen, in de-
nen es aufgrund fehlender verlässlicher Daten oder der komple-
xen Struktur eines neuartigen Finanzinstruments, insbesondere
eines strukturierten Finanzinstruments, zweifelhaft ist, ob die Ra-
tingagentur ein verlässliches Rating abgeben kann, sollte die Ra-
tingagentur kein Rating abgeben und ein bereits existierendes
Rating zurückziehen. Änderungen betreffend die Qualität der
für die Kontrolle eines bestehenden Ratings verfügbaren Informa-
tionen sollten mit dieser Überprüfung offengelegt werden, und
gegebenenfalls sollte eine Änderung des Ratings vorgenommen
werden.

(35) Um die Qualität ihrer Ratings zu gewährleisten, sollte eine Ra-
tingagentur durch geeignete Maßnahmen sicherstellen, dass die
Informationen, auf die sie sich bei Vergabe ihrer Ratings stützt,
verlässlich sind. Zu diesem Zweck sollte sie sich unter anderem
auf Folgendes stützen können: von unabhängiger Seite geprüfte
Abschlüsse oder sonstige öffentlich bekannt gegebene Informatio-
nen, Überprüfung durch einen seriösen Drittdienstleister, stich-
probenweise Überprüfung der erhaltenen Informationen, Vertrags-
bestimmungen, die für den Fall, dass im Rahmen des Vertrags
wissentlich sachlich falsche oder irreführende Informationen ge-
liefert wurden, oder das bewertete Unternehmen oder die mit ihm
verbundenen Dritten hinsichtlich der Genauigkeit dieser Informa-
tionen nicht mit der gebotenen Sorgfalt verfahren sind, eindeutig
die Haftung des bewerteten Unternehmens oder der mit ihm ver-
bundenen Dritten vorsehen.

(36) Diese Verordnung lässt die Pflicht von Ratingagenturen unbe-
rührt, das Recht natürlicher Personen auf Schutz der Privatsphäre
bei der Verarbeitung personenbezogener Daten im Einklang mit
der Richtlinie 95/46/EG des Europäischen Parlaments und des
Rates vom 24. Oktober 1995 zum Schutz natürlicher Personen
bei der Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien
Datenverkehr zu schützen (1).

(37) Ratingagenturen sollten geeignete Verfahren für die regelmäßige
Überprüfung der von der Ratingagentur verwendeten Methoden,
Modelle und grundlegenden Annahmen festlegen, damit verän-
derten Rahmenbedingungen auf den zugrunde liegenden Anlage-
märkten angemessen Rechnung getragen werden kann. Um
Transparenz zu gewährleisten, sollte jede wesentliche Änderung
an Methoden und Praktiken, Verfahren und Prozessen von Ratin-
gagenturen vor ihrem Inkrafttreten bekannt gegeben werden, es
sei denn, extreme Marktbedingungen machen eine sofortige Än-
derung des Ratings erforderlich.

(38) Eine Ratingagentur sollte jede zweckdienliche Risikowarnung
samt Sensitivitätsanalyse für die betreffenden Annahmen
ausgeben. In dieser Analyse sollte dargelegt werden, wie ver-
schiedene Marktentwicklungen (z. B. Volatilität), die zu einer
Verschiebung der im Modell enthaltenen Parameter führen, die
Veränderungen beim Rating beeinflussen können. Die Rating-
agentur sollte sicherstellen, dass die Informationen über die his-
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torischen Ausfallquoten in ihren Ratingkategorien nachprüfbar
und quantifizierbar sind und interessierten Parteien eine ausrei-
chende Grundlage für die Beurteilung des historischen Ergebnis-
ses in jeder Ratingkategorie und der Frage, ob und wie sich die
Ratingkategorien verändert haben, liefern. Ist eine historische
Ausfallquote aufgrund der Art des Ratings oder anderer Um-
stände unangemessen, statistisch ungültig oder anderweitig geeig-
net, die Benutzer des Ratings in die Irre zu führen, sollte die
Ratingagentur eine angemessene Klarstellung vornehmen. Diese
Angaben sollten so weit wie möglich nach branchenüblichem
Muster erfolgen und den Anlegern so einen Leistungsvergleich
zwischen verschiedenen Ratingagenturen erleichtern.

(39) Zur Verbesserung der Transparenz der Ratings und des Schutzes
der Anleger sollte der CESR ein zentrales Datenregister unter-
halten, in dem Informationen über die bisherigen Ergebnisse der
Ratingagenturen und früheren Ratingtätigkeiten gespeichert
werden. Die Ratingagenturen sollten für diesen Datenspeicher
Informationen in standardisierter Form zur Verfügung
stellen. Der CESR sollte diese Informationen der Öffentlichkeit
zugänglich machen und jährlich eine Zusammenfassung der wich-
tigsten festgestellten Entwicklungen veröffentlichen.

(40) Strukturierte Finanzinstrumente können unter bestimmten Um-
ständen andere Auswirkungen haben als traditionelle Unterneh-
mensschuldtitel. Für die Anleger könnte es irreführend sein, beide
Arten von Instrumenten ohne weitere Erklärung in den gleichen
Ratingkategorien zu führen. Ratingagenturen sollten einen wich-
tigen Beitrag dazu leisten, die Benutzer der Ratings für die Unter-
schiede zwischen strukturierten und herkömmlichen Finanzpro-
dukten zu sensibilisieren. Aus diesem Grund sollten die Ratinga-
genturen klar zwischen Ratingkategorien, die bei der Bewertung
strukturierter Finanzinstrumente verwendet werden einerseits, und
Ratingkategorien für andere Finanzinstrumente oder finanzielle
Verbindlichkeiten andererseits unterscheiden, indem die Rating-
kategorien durch zusätzliche geeignete Symbole gekennzeichnet
werden.

(41) Ratingagenturen sollten Maßnahmen treffen, um zu verhindern,
dass Emittenten bei mehreren Ratingagenturen eine Vorabbewer-
tung für ein strukturiertes Finanzinstrument beantragen, um fest-
zustellen, welche von ihnen für die vorgeschlagene Struktur das
beste Rating bietet. Auch Emittenten sollten derartige Praktiken
vermeiden.

(42) Eine Ratingagentur sollte ihre Ratingmethode dokumentieren und
regelmäßig auf den neuesten Stand bringen und auch wesentliche
Punkte des Dialogs zwischen dem Ratinganalysten und dem be-
werteten Unternehmen oder den mit diesem verbundenen Dritten
festhalten.

(43) Um ein hohes Anleger- und Verbrauchervertrauen im Binnen-
markt zu gewährleisten, sollten Ratingagenturen, die in der
Gemeinschaft Ratings abgeben, einer Registrierungspflicht
unterliegen. Eine solche Registrierung ist für Ratingagenturen
die wichtigste Voraussetzung für die Abgabe von Ratings, die
in der Gemeinschaft zu aufsichtsrechtlichen Zwecken verwendet
werden sollen. Zu diesem Zweck sollten einheitliche Bedingun-
gen und das Verfahren für Gewährung, Aussetzung und Widerruf
dieser Registrierung festgelegt werden.

(44) Diese Verordnung sollte das bewährte Verfahren zur Anerken-
nung externer Ratingagenturen (ECAI) gemäß der Richtlinie
2006/48/EG nicht ersetzen. Die in der Gemeinschaft bereits an-
erkannten ECAI sollten eine Registrierung gemäß dieser Verord-
nung beantragen.

(45) Eine von der zuständigen Behörde eines Mitgliedstaats registrierte
Ratingagentur sollte gemeinschaftsweit zur Abgabe von Ratings
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berechtigt sein. Zu diesem Zweck sollte pro Ratingagentur ein
einziges Registrierungsverfahren festgelegt werden, das gemein-
schaftsweit gültig ist. Die Registrierung einer Ratingagentur sollte
wirksam werden, sobald der Registrierungsbeschluss der zustän-
digen Behörde des Herkunftsmitgliedstaats nach dem einschlägi-
gen nationalen Recht wirksam geworden ist.

(46) Für die Einreichung der Anträge auf Registrierung sollte eine
einzige Anlaufstelle bestimmt werden. Der CESR sollte die An-
träge auf Registrierung entgegennehmen und die zuständigen Be-
hörden aller Mitgliedstaaten zügig unterrichten. Der CESR sollte
die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats im Hinblick
auf die Vollständigkeit der Anträge beraten. Die Prüfung der
Anträge auf Registrierung sollte auf nationaler Ebene von der
jeweils zuständigen Behörde vorgenommen werden. Im Interesse
eines effizienten Verwaltungsverkehrs mit den Ratingagenturen
sollten die zuständigen Behörden von einer effizienten IT-Infra-
struktur unterstützte funktionsfähige Netze (nachstehend „Kolle-
gien“ genannt) einrichten. Der CESR sollte einen Unterausschuss
einsetzen, der auf die Ratings aller von Ratingagenturen bewer-
teten Anlageklassen spezialisiert ist.

(47) Einige Ratingagenturen setzen sich aus mehreren Rechtspersön-
lichkeiten zusammen, die gemeinsam eine Gruppe von Ratinga-
genturen bilden. Im Rahmen der Registrierung der einzelnen
Agenturen einer solchen Gruppe sollten sich die zuständigen Be-
hörden der betreffenden Mitgliedstaaten bei der Prüfung der ein-
zelnen Anträge und der Entscheidung über die Registrierung
abstimmen. Allerdings sollte es möglich sein, die Registrierung
einer Ratingagentur, die einer Gruppe von Agenturen angehört,
abzulehnen, wenn die Ratingagentur die Voraussetzungen für die
Registrierung nicht erfüllt, während die anderen Mitglieder der
Gruppe alle Registrierungsvoraussetzungen nach dieser Verord-
nung erfüllen. Da das Kollegium der zuständigen Behörden nicht
befugt sein sollte, rechtsverbindliche Entscheidungen zu treffen,
sollten die zuständigen Behörden der Herkunftsmitgliedstaaten
der der Gruppe angehörenden Ratingagenturen jeweils eine Ein-
zelentscheidung für die Ratingagentur treffen, die im ihrem Ho-
heitsgebiet des betreffenden Mitgliedstaats ansässig ist.

(48) Das Kollegium sollte als effektive Plattform fungieren, in deren
Rahmen die zuständigen Behörden aufsichtsrelevante Informatio-
nen austauschen sowie ihre Tätigkeiten und die für die wirksame
Aufsicht über die Ratingagenturen erforderlichen Maßnahmen ab-
stimmen können. Insbesondere sollte das Kollegium die Überprü-
fung erleichtern, ob die Bedingungen für eine Übernahme von in
Drittländern abgegebenen Ratings, Zertifizierungen, Auslage-
rungsvereinbarungen und die Freistellung von Ratingagenturen
gemäß dieser Verordnung erfüllt sind. Die Arbeit des Kollegiums
sollte zur einheitlichen Anwendung der Bestimmungen dieser
Verordnung und zur Konvergenz der Aufsichtspraktiken beitra-
gen.

(49) Im Interesse einer engeren praktischen Abstimmung der Tätigkei-
ten des Kollegiums sollten dessen Mitglieder aus ihrer Mitte ei-
nen Fazilitator wählen. Der Fazilitator sollte den Vorsitz in den
Sitzungen des Kollegiums führen, dessen schriftliche Koordinie-
rungsverfahren festlegen und dessen Tätigkeiten
koordinieren. Während des Registrierungsverfahrens sollte der
Fazilitator feststellen, ob die Frist für die Prüfung eines Antrags
verlängert werden muss, die Prüfung koordinieren und Kontakt
zum CESR halten.

(50) Die Kommission hat im November 2008 eine hochrangige
Gruppe eingesetzt, die die Aufgabe hat, sich mit der künftigen
Architektur der europäischen Finanzdienstleistungsaufsicht, ein-
schließlich der Rolle des CESR, zu befassen.
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(51) Die bestehende Aufsichtsstruktur sollte nicht als langfristige Lö-
sung für die Kontrolle von Ratingagenturen betrachtet werden.
Die Kollegien der zuständigen Behörden, die die Zusammenarbeit
in Aufsichtsfragen straffen und die Konvergenz in diesem Be-
reich innerhalb der Gemeinschaft Konvergenz verbessern sollen,
stellen einen beträchtlichen Fortschritt dar, können jedoch nicht
alle Vorteile einer verstärkt konsolidierten Aufsicht der Rating-
industrie ersetzen. Die Krise auf den internationalen Finanzmärk-
ten hat deutlich gezeigt, dass es angebracht ist, den weit reich-
enden Reformbedarf der Regulierungs- und Überwachungsmo-
delle des Finanzsektors in der Gemeinschaft weiter zu
prüfen. Zur Gewährleistung des erforderlichen Maßes an Konver-
genz und Zusammenarbeit in Aufsichtsfragen in der Gemein-
schaft und zur Stützung der Stabilität des Finanzsystems sind
zusätzliche weit reichende Reformen der Regulierungs- und Über-
wachungsmodelle des Finanzsektors der Gemeinschaft dringend
erforderlich und sollten deshalb von der Kommission unter ent-
sprechender Berücksichtigung der Schlussfolgerungen der Sach-
verständigengruppe unter dem Vorsitz von Jacques de Larosière
vom 25. Februar 2009 umgehend auf den Weg gebracht
werden. Die Kommission sollte dem Europäischen Parlament,
dem Rat und anderen betroffenen Organen baldmöglichst, spätes-
tens aber bis 1. Juli 2010 alle in diesem Zusammenhang getroffe-
nen Feststellungen mitteilen und gegebenenfalls einen Legislativ-
vorschlag zur Behebung der Mängel unterbreiten, die in Bezug
auf die Modalitäten der aufsichtlichen Koordination und Zusam-
menarbeit festgestellt wurden.

(52) Unter anderem sollten wesentliche Änderungen des Verfahrens
der Übernahme von Ratings, Auslagerungsvereinbarungen sowie
die Eröffnung und Schließung von Zweigniederlassungen als
sachliche Änderungen der Bedingungen gelten, unter denen
eine Ratingagentur ursprünglich registriert wurde.

(53) Die Aufsicht über eine Ratingagentur sollte von der zuständigen
Behörde des Herkunftsmitgliedstaats in Zusammenarbeit mit den
zuständigen Behörden der anderen betroffenen Mitgliedstaaten im
Rahmen des zuständigen Kollegiums und unter angemessener
Einbindung des CESR wahrgenommen werden.

(54) Die Fähigkeit der zuständigen Behörde des Herkunftsmitglieds-
taats und der anderen Mitglieder des zuständigen Kollegiums, die
Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung durch die Ra-
tingagentur einzuschätzen und zu überwachen, sollte durch Aus-
lagerungsvereinbarungen der Ratingagentur nicht beeinträchtigt
werden. Die Ratingagentur sollte bei Auslagerungsvereinbarun-
gen für die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung
weiterhin verantwortlich bleiben.

(55) Um das Vertrauen der Anleger und Verbraucher auf hohem Stand
zu halten und die kontinuierliche Aufsicht über die in der
Gemeinschaft abgegebenen Ratings zu ermöglichen, sollten Ra-
tingagenturen mit Sitz außerhalb der Gemeinschaft zur Gründung
einer Tochtergesellschaft in der Gemeinschaft verpflichtet wer-
den, damit deren Tätigkeiten in der Gemeinschaft wirkungsvoll
beaufsichtigt werden können und die wirksame Anwendung der
Vorschriften für die Übernahme von Ratings gewährleistet ist.
Auch sollte das Auftreten neuer Akteure auf dem Markt für Ra-
tingagenturen gefördert werden.

(56) Die zuständigen Behörden sollten die Befugnisse, die ihnen in
dieser Verordnung zugewiesen werden, gegenüber Ratingagentu-
ren, an Ratingtätigkeiten beteiligten Personen, bewerteten Unter-
nehmen und mit diesen verbundenen Dritten sowie gegenüber
Dritten, an die die Ratingagenturen bestimmte Aufgaben oder
Tätigkeiten ausgelagert haben, und sonstigen Personen, die ander-
weitig in einer Beziehung oder Verbindung zu Ratingagenturen
oder Ratingtätigkeiten stehen, ausüben können. Zu diesen Perso-
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nen sollten die Anteilseigner und die Mitglieder der Aufsichts-
und Verwaltungsorgane der Ratingagenturen und der bewerteten
Unternehmen gehören.

(57) Die Bestimmungen dieser Verordnung über die Aufsichtsgebüh-
ren sollten die einschlägigen nationalen Rechtvorschriften über
Aufsichts- oder ähnliche Gebühren nicht berühren.

(58) Es sollte ein Mechanismus geschaffen werden, der die wirksame
Durchsetzung dieser Verordnung gewährleistet. Die zuständigen
Behörden der Mitgliedstaaten sollten über die notwendigen Mittel
verfügen, um zu gewährleisten, dass die in der Gemeinschaft
abgegebenen Ratings unter Einhaltung dieser Verordnung abge-
geben werden. Die Anwendung dieser Aufsichtsmaßnahmen
sollte stets im zuständigen Kollegium abgestimmt werden. Maß-
nahmen wie der Widerruf der Registrierung oder die Aussetzung
der Verwendung von Ratings für aufsichtsrechtliche Zwecke soll-
ten dann ergriffen werden, wenn sie in einem angemessenen Ver-
hältnis zur Schwere des Verstoßes gegen die Bestimmungen die-
ser Richtlinie stehen. Bei der Wahrnehmung ihrer Aufsichtsbe-
fugnisse sollten die zuständigen Behörden die Interessen der An-
leger und die Stabilität des Marktes angemessen
berücksichtigen. Da die Unabhängigkeit der Ratingagentur bei
der Erstellung ihrer Ratings gewahrt werden sollte und um Ra-
tings nicht zu beeinträchtigen, sollten weder die zuständigen Be-
hörden noch die Mitgliedstaaten Einfluss auf den Inhalt der Ra-
tings oder die Ratingmethoden nehmen. Falls sich eine Rating-
agentur Druck ausgesetzt sieht, sollte sie die Kommission und
den CESR informieren. Die Kommission sollte in jedem Einzel-
fall prüfen, ob bei einem Verstoß gegen die Verpflichtungen nach
dieser Verordnung weitere Schritte gegen den betreffenden Mit-
gliedstaat erforderlich sind.

(59) Da es wünschenswert ist, sicherzustellen, dass die Entscheidun-
gen nach dieser Verordnung auf einer engen Zusammenarbeit
zwischen den zuständigen Behörden der Mitgliedstaaten beruhen,
sollten die Registrierungsentscheidungen einvernehmlich getrof-
fen werden. Dies ist eine notwendige Voraussetzung für einen
effizienten Registrierungsvorgang und eine effiziente Ausübung
der Aufsicht. Die Entscheidungen sollten wirksam, zügig und
einvernehmlich getroffen werden.

(60) Um eine wirksame Beaufsichtigung zu gewährleisten und Dop-
pelarbeit zu vermeiden, sollten die zuständigen Behörden der
Mitgliedstaaten zusammenarbeiten.

(61) Auch sollte dafür gesorgt werden, dass die gemäß dieser Ver-
ordnung für die Beaufsichtigung der Ratingagenturen zuständigen
Behörden sowie die für die Beaufsichtigung der Finanzinstitute
zuständigen Behörden Informationen austauschen, insbesondere
mit den für die Finanzaufsicht oder für die Finanzmarktstabilität
zuständigen Behörden der Mitgliedstaaten.

(62) Andere zuständige Behörden der Mitgliedstaaten als die zustän-
dige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats sollten einschreiten und
nach vorheriger Unterrichtung des CESR und der zuständigen
Behörde des Herkunftsmitgliedstaats und nach Konsultation des
zuständigen Kollegiums geeignete Aufsichtsmaßnahmen ergreifen
können, sobald sie feststellen, dass eine registrierte Ratingagen-
tur, deren Ratings in ihrem Zuständigkeitsgebiet verwendet wer-
den, ihre Pflichten aufgrund dieser Verordnung verletzt.

(63) Sofern in dieser Verordnung keine besonderen Verfahren für die
Registrierung oder deren Widerruf, die Zertifizierung oder deren
Widerruf, die Annahme von Aufsichtsmaßnahmen und die Aus-
übung der Aufsichtsbefugnisse vorgeschrieben ist, sollten die
diesbezüglichen nationalen Vorschriften Anwendung finden, ein-
schließlich sprachlicher Regelungen sowie Bestimmungen zum
Berufsgeheimnis und zu den Privilegien der Angehörigen von
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Rechtsberufen, und die darin verankerten Rechte der Ratingagen-
turen und anderer Personen sollten nicht berührt werden.

(64) Die Befugnisse der zuständigen Behörden sollten stärker aneinan-
der angeglichen werden, um binnenmarktweit ein gleichhohes
Maß an Durchsetzung zu erreichen.

(65) Der CESR sollte für eine kohärente Anwendung dieser Verord-
nung sorgen. Er sollte die Zusammenarbeit und Koordinierung
der zuständigen Behörden bei der Aufsicht verbessern und er-
leichtern und erforderlichenfalls Leitlinien herausgeben. Um den
zuständigen Behörden ein kohärentes Vorgehen zu erleichtern,
sollte der CESR daher einen Vermittlungsmechanismus einrichten
und eine gegenseitige Begutachtung (Peer Review) vorsehen.

(66) Die Mitgliedstaaten sollten für Verstöße gegen diese Verordnung
Sanktionen festlegen und gewährleisten, dass diese angewandt
werden. Die Sanktionen sollten wirksam, verhältnismäßig und
abschreckend sein und zumindest Fälle groben beruflichen Fehl-
verhaltens und mangelnder Sorgfalt abdecken. Die Mitgliedstaa-
ten sollten verwaltungsrechtliche und strafrechtliche Sanktionen
festlegen können. Der CESR sollte Leitlinien für die Konvergenz
der Verfahren bei solchen Sanktionen festlegen.

(67) Jeder Austausch und jede Übermittlung von Informationen zwischen
zuständigen Behörden, anderen Behörden, Stellen oder Personen
sollte gemäß den Vorschriften für die Übermittlung personenbezo-
gener Daten erfolgen, die in der Richtlinie 95/46/EG festgelegt sind.

(68) In dieser Verordnung sollten überdies Vorschriften für den Aus-
tausch von Informationen mit den zuständigen Behörden in Drittlän-
dern— und zwar insbesondere mit den Behörden, die für die Beauf-
sichtigung der an der Übernahme und Zertifizierung von Ratings
beteiligten Ratingagenturen zuständig sind — festgelegt werden.

(69) Unbeschadet der Anwendung dieser Rechtsvorschriften der Gemein-
schaft sollten Forderungen gegen Ratingagenturen aufgrund von
Verstößen gegen diese Verordnung im Einklang mit den nationalen
Rechtsvorschriften über die zivilrechtliche Haftung erhoben werden.

(70) Die zur Durchführung dieser Verordnung erforderlichen Maßnah-
men sollten gemäß dem Beschluss 1999/468/EG des Rates vom
28. Juni 1999 zur Festlegung der Modalitäten für die Ausübung
der der Kommission übertragenen Durchführungsbefugnisse er-
lassen werden (1).

(71) Insbesondere sollte die Kommission die Befugnis erhalten, unter
Berücksichtigung der internationalen Entwicklungen die
Anhänge I und II zu ändern, in denen festgelegt ist, nach welchen
Kriterien beurteilt wird, ob eine Ratingagentur in Bezug auf in-
terne Organisation, betriebliche Abläufe, Vorschriften für Mitar-
beiter, Präsentation der Ratings und Transparenz ihren Verpflich-
tungen nachgekommen ist, und die Kriterien zur Bestimmung der
Gleichwertigkeit des Regelungs- und Kontrollrahmens von Dritt-
ländern mit den Vorschriften dieser Verordnung zu präzisieren
oder zu ändern. Da es sich hierbei um Maßnahmen von allgem-
einer Tragweite handelt, die eine Änderung nicht wesentlicher
Bestimmungen dieser Verordnung, auch durch Ergänzung um
neue nicht wesentliche Bestimmungen, bewirken, sind diese Maß-
nahmen nach dem Regelungsverfahren mit Kontrolle des
Artikels 5a des Beschlusses 1999/468/EG zu erlassen.

(72) Im Hinblick auf die Berücksichtigung der weiteren Entwicklun-
gen auf den Finanzmärkten sollte die Kommission dem Europä-
ischen Parlament und dem Rat einen Bericht vorlegen, in dem die
Anwendung dieser Verordnung bewertet wird und insbesondere
Fragen der Verwendung von Ratings für aufsichtsrechtliche Zwe-
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cke sowie die Angemessenheit der Vergütung der Dienstleistun-
gen der Ratingagentur durch das bewertete Unternehmen berück-
sichtigt werden. Die Kommission sollte im Lichte dieser Bewer-
tung geeignete Legislativvorschläge vorlegen.

(73) Die Kommission sollte dem Europäischen Parlament und dem
Rat ferner einen Bericht vorlegen, in dem die Anreize für die
Nutzer, für einen Teil ihrer Ratings Ratingagenturen mit Sitz in
der Gemeinschaft zu beauftragen, mögliche Alternativen zum
„Modell des zahlenden Emittenten“ einschließlich der Errichtung
einer öffentlichen Ratingagentur der Gemeinschaft und die Kon-
vergenz der nationalen Vorschriften über Verstöße gegen diese
Verordnung bewertet werden. Die Kommission sollte im Lichte
dieser Bewertung geeignete Legislativvorschläge vorlegen.

(74) Die Kommission sollte dem Europäischen Parlament und dem Rat
außerdem einen Bericht vorlegen, in dem die Entwicklungen inner-
halb des Regelungs- und Kontrollrahmens für Ratingagenturen in
Drittländern und die Auswirkungen dieser Entwicklungen sowie
der in dieser Verordnung enthaltenen Übergangsbestimmungen auf
die Stabilität der Finanzmärkte in der Gemeinschaft bewertet werden.

(75) Da das Ziel dieser Verordnung, nämlich ein hohes Maß an Ver-
braucher- und Anlegerschutz zu gewährleisten, indem für Ra-
tings, die in der Gemeinschaft abgegeben werden, gemeinsame
Qualitätsanforderungen festgelegt werden, wegen des Fehlens na-
tionaler Rechtsvorschriften und der Tatsache, dass die Mehrheit
der Ratingagenturen derzeit ihren Sitz außerhalb der Gemein-
schaft hat, auf Ebene der Mitgliedstaaten nicht ausreichend ver-
wirklicht werden kann und daher besser auf Gemeinschaftsebene
zu verwirklichen ist, kann die Gemeinschaft im Einklang mit dem
in Artikel 5 des Vertrags niedergelegten Subsidiaritätsprinzip tätig
werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten
Grundsatz der Verhältnismäßigkeit geht diese Verordnung nicht
über das zur Erreichung dieses Zieles erforderliche Maß hinaus —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

TITEL I

GEGENSTAND, GELTUNGSBEREICH UND BEGRIFFSBESTIMMUN-
GEN

Artikel 1

Gegenstand

Mit dieser Verordnung wird ein gemeinsamer Regulierungsansatz ein-
geführt, um die Integrität, Transparenz, Verantwortung, gute Unterneh-
mensführung und Verlässlichkeit von Ratingtätigkeiten zu fördern und
zur Verbesserung der Qualität von in der Gemeinschaft abgegebenen
Ratings beizutragen, um auf diese Weise zu einem reibungslos funk-
tionierenden Binnenmarkt beizutragen und ein hohes Maß an Verbrau-
cher- und Anlegerschutz zu gewährleisten. Die Verordnung legt die
Bedingungen für die Abgabe von Ratings sowie Organisations- und
Verhaltensregeln für Ratingagenturen fest, die deren Unabhängigkeit
fördern und Interessenkonflikte vermeiden sollen.

Artikel 2

Geltungsbereich

(1) Diese Verordnung gilt für Ratings, die von in der Gemeinschaft
registrierten Ratingagenturen abgegeben und der Öffentlichkeit bekannt
gegeben oder an Abonnenten weitergegeben werden.
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(2) Diese Verordnung gilt nicht für

a) private Ratings, die von Ratingagenturen aufgrund eines Einzelauf-
trags abgegeben und ausschließlich an die Person weitergegeben
werden, die den Auftrag erteilt hat, und die nicht zur öffentlichen
Bekanntgabe oder zur Weitergabe an Abonnenten bestimmt sind;

b) Kreditpunktebewertungen, Credit-Scoring-Systeme und vergleichbare
Bewertungen, die sich auf Verpflichtungen beziehen, die sich aus
Beziehungen zu Verbrauchern oder aus geschäftlichen oder gewerb-
lichen Beziehungen ergeben;

c) Ratings, die von Exportversicherungsagenturen gemäß 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 veröffentlicht werden,

iii) unter Beachtung der Grundsätze, Standards und Verfahren abge-
geben werden, die eine angemessene Integrität und Unabhängig-
keit der Ratingtätigkeiten gemäß dieser Verordnung gewährleis-
ten, und

iv) sich nicht auf Finanzinstrumente beziehen, die von den Mitglied-
staaten der betreffenden Zentralbanken ausgegeben wurden.

(3) Eine Ratingagentur muss eine Registrierung gemäß dieser Ver-
ordnung beantragen, um als externe Ratingagentur (ECAI) gemäß
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 Gewährleistung 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 beschließen, dass eine Zentral-
bank in den Geltungsbereich der genannten Vorschrift fällt und ihre
Ratings deshalb von der Anwendung dieser Verordnung ausgenommen
sind.

Die Kommission veröffentlicht auf ihrer Website eine Liste der Zentral-
banken, die in den Geltungsbereich von Absatz 2 Buchstabe d dieses
Artikels fällt.

Artikel 3

Begriffsbestimmungen

(1) Für die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

a) „Rating“ ein Bonitätsurteil in Bezug auf ein Unternehmen, einen
Schuldtitel oder eine finanzielle Verbindlichkeit, eine Schuldver-
schreibung, eine Vorzugsaktie oder ein anderes Finanzinstrument
oder den Emittenten derartiger Schuldtitel, finanzieller Verbindlich-
keiten, Schuldverschreibungen, Vorzugsaktien oder anderer Finanz-
instrumente, das anhand eines festgelegten und definierten Einstu-
fungsverfahrens für Ratingkategorien abgegeben wird;

b) „Ratingagentur“ eine Rechtspersönlichkeit, deren Tätigkeit die ge-
werbsmäßige Abgabe von Ratings umfasst;

c) „Herkunftsmitgliedstaat“ den Mitgliedstaat, in dem sich der sat-
zungsmäßige Sitz der Ratingagentur befindet;

d) „Ratinganalyst“ eine Person, die die für die Abgabe eines Ratings
notwendigen Analysen durchführt;

e) „leitender Ratinganalyst“ eine Person, die die Hauptverantwortung
für die Erstellung eines Ratings oder die Kommunikation mit dem
Emittenten im Zusammenhang mit einem bestimmten Rating hat
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oder allgemein im Zusammenhang mit Ratings von Finanzinstru-
menten dieses Emittenten zuständig ist und gegebenenfalls für den
Ratingausschuss Empfehlungen zu diesem Rating erstellt;

f) „bewertetes Unternehmen“ eine Rechtspersönlichkeit, deren Bonität
in einem Rating explizit oder implizit bewertet wird, unabhängig
davon, ob das Unternehmen das betreffende Rating in Auftrag ge-
geben oder dafür Informationen zur Verfügung gestellt hat;

g) „aufsichtsrechtliche Zwecke“ die Verwendung von Ratings zur Ein-
haltung 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 ergänzt wer-
den, mit dem bei einem Rating das relative Risiko angegeben wird,
um die unterschiedlichen Risikoprofile der Arten von bewerteten
Unternehmen, Emittenten und Finanzinstrumenten oder anderen
Vermögenswerten zum Ausdruck zu bringen;

i) „verbundener Dritter“ den Forderungsverkäufer (Originator), den
Arrangeur, den Sponsor, den Forderungsverwalter oder jede andere
Partei, die im Auftrag eines bewerteten Unternehmens mit einer
Ratingagentur in Verbindung steht, einschließlich jeder anderen Per-
son, die über ein Kontrollverhältnis 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 über den konsolidierten Abschluss (1) be-
schriebene Verhältnis zwischen einem Mutter- und einem Tochter-
unternehmen oder eine enge Verbindung zwischen einer natürlichen
oder juristischen Person und einem Unternehmen;

k) „Finanzinstrumente“ die in Anhang I Abschnitt C der Richtlinie
2004/39/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom
21. April 2004 über Märkte für Finanzinstrumente (2) genannten
Instrumente;

l) „strukturiertes Finanzinstrument“ ein Finanzinstrument oder ein an-
derer Vermögenswert, das bzw. der aus einer in Artikel 4 Num-
mer 36 der Richtlinie 2006/48/EG genannten Verbriefungstransak-
tion oder -struktur hervorgeht;

m) „Gruppe von Ratingagenturen“ eine Gruppe von Unternehmen mit
Sitz in der Gemeinschaft, bestehend aus einem Mutter- und dessen
Tochterunternehmen im Sinne der Artikel 1 und 2 der Richtlinie
83/349/EWG oder aus Unternehmen, die durch eine Beziehung im
Sinne von Artikel 12 Absatz 1 der Richtlinie 83/349/EWG mitei-
nander verbunden sind und deren Tätigkeit die Abgabe von Ratings
einschließt. Für die Zwecke von Artikel 4 Absatz 3 Buchstabe a
gehören zu einer Gruppe von Ratingagenturen auch Ratingagenturen
mit Sitz in Drittländern;

n) „Geschäftsleitung“ die Person oder Personen, die die Geschäfte der
Ratingagentur tatsächlich führt bzw. führen, sowie das Mitglied oder
die Mitglieder ihres Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans;

o) „Ratingtätigkeiten“ die Analyse von Daten und Informationen und
die Bewertung, Genehmigung, Abgabe und Überprüfung von Ra-
tings.

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

a) Empfehlungen im Sinne des Artikels 1 Nummer 3 der Richtlinie
2003/125/EG der Kommission (3);
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b) Finanzanalysen im Sinne des Artikels 24 Absatz 1 der Richtlinie
2006/73/EG der Kommission (1) oder andere allgemeine Empfehlun-
gen in Bezug auf Geschäfte mit Finanzinstrumenten oder auf finanz-
ielle Verbindlichkeiten, wie beispielsweise „kaufen“, „verkaufen“
oder „halten“; oder

c) Urteile über den Wert eines Finanzinstruments oder einer finanziel-
len Verpflichtung.

Artikel 4

Verwendung von Ratings

(1) Kreditinstitute im Sinne der Richtlinie 2006/48/EG, Wertpapier-
firmen im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG, Versicherungsunternehmen
im Anwendungsbereich der Ersten Richtlinie 73/239/EWG des Rates
vom 24. Juli 1973 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften betreffend die Aufnahme und Ausübung der Tätigkeit der
Direktversicherung (2), Versicherungsunternehmen im Sinne der Richt-
linie 2002/83/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom
5. November 2002 über Lebensversicherungen (3), Rückversicherungs-
unternehmen im Sinne der Richtlinie 2005/68/EG des Europäischen
Parlaments und des Rates vom 16. November 2005 über die
Rückversicherung (4), Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpa-
pieren (OGAW) im Sinne der Richtlinie 85/611/EWG und Einrichtun-
gen der betrieblichen Altersversorgung im Sinne der Richtlinie
2003/41/EG dürfen für aufsichtsrechtliche Zwecke nur Ratings von Ra-
tingagenturen verwenden, die ihren Sitz in der Gemeinschaft haben und
gemäß dieser Verordnung registriert sind.

Enthält ein Prospekt, der gemäß der Richtlinie 2003/71/EG und der
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission veröffentlicht wurde,
einen Verweis auf ein Rating oder mehrere Ratings, so gewährleistet der
Emittent, Anbieter oder die Person, die die Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt beantragt, dass der Prospekt auch klare und
unmissverständliche Informationen darüber enthält, ob diese Ratings
von einer Ratingagentur mit Sitz in der Gemeinschaft abgegeben wur-
den, die im Einklang mit dieser Verordnung registriert wurde.

(2) Ein Rating einer in der Gemeinschaft ansässigen und gemäß die-
ser Verordnung registrierten Ratingagentur gilt als abgegeben, sobald es
auf der Website der Ratingagentur oder auf anderem Wege veröffent-
licht oder an Abonnenten weitergegeben und gemäß den Bestimmungen
des Artikels 10 präsentiert und bekannt gegeben wurde, wobei gemäß
Absatz 3 des vorliegenden Artikels übernommene Ratings eindeutig
gekennzeichnet werden müssen.

(3) Eine in der Gemeinschaft ansässige und gemäß dieser Verord-
nung registrierte Ratingagentur darf ein in einem Drittland abgegebenes
Rating nur dann übernehmen, wenn die der Abgabe dieser Ratings zu-
grunde liegenden Ratingtätigkeiten folgenden Anforderungen genügen:

a) die der Abgabe der zu übernehmenden Ratings zugrunde liegenden
Ratingtätigkeiten werden ganz oder teilweise von der übernehmen-
den Ratingagentur oder von derselben Gruppe angehörenden Ratin-
gagenturen durchgeführt;

b) die Ratingagentur hat überprüft und kann gegenüber der zuständigen
Behörde des Herkunftsmitgliedstaats ständig nachweisen, dass die
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der Abgabe des zu übernehmenden Ratings zugrunde liegenden Ra-
tingtätigkeiten der Ratingagentur des Drittlandes Anforderungen ge-
nügen, die mindestens so streng sind wie die Anforderungen der
Artikel 6 bis 12;

c) die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats der übernehm-
enden Ratingagentur oder das Kollegium der zuständigen Behörden
gemäß Artikel 29 (nachstehend „Kollegium“ genannt) kann unein-
geschränkt bewerten und überwachen, ob die Ratingagentur mit Sitz
in dem Drittland die Anforderungen nach Buchstabe b erfüllt;

d) die Ratingagentur stellt der zuständigen Behörde des Herkunftsmitg-
liedstaats auf Verlangen alle Informationen zur Verfügung, die diese
benötigt, um die Einhaltung der Anforderungen dieser Verordnung
laufend überwachen zu können;

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

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

g) das Regulierungssystem des Drittlandes verhindert eine Einfluss-
nahme der zuständigen Behörden und anderer Behörden dieses Dritt-
landes auf den Inhalt der Ratings und die Methoden und

h) es besteht eine geeignete Kooperationsvereinbarung zwischen der
zuständigen Behörde des Herkunftsmitgliedstaats der übernehmenden
Ratingagentur und der jeweiligen zuständigen Behörde, die für die
Ratingagentur mit Sitz in dem Drittland zuständig ist. Die zuständige
Behörde des Herkunftsmitgliedstaats stellt sicher, dass in solchen
Kooperationsvereinbarungen mindestens Folgendes festgelegt ist:

i) ein Mechanismus für den Austausch von Informationen zwischen
den jeweils zuständigen Behörden und

ii) Verfahren für die Abstimmung der Aufsichtstätigkeiten, damit die
zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats der übernehmen-
den Ratingagentur in der Lage ist, die Ratingtätigkeiten, die zur
Abgabe eines übernommenen Ratings führen, laufend zu über-
wachen.

(4) Ein gemäß Absatz 3 übernommenes Rating wird als Rating an-
gesehen, das von einer Ratingagentur abgegeben wurde, die ihren Sitz
in der Gemeinschaft hat und im Einklang mit dieser Verordnung regist-
riert wurde.

Eine Ratingagentur, die ihren Sitz in der Gemeinschaft hat und gemäß
dieser Verordnung registriert wurde, darf die Übernahme nicht verwen-
den, um die Vorschriften dieser Verordnung zu umgehen.

(5) Ratingagenturen, die ein in einem Drittland abgegebenes Rating
gemäß Absatz 3 übernommen haben, sind für dieses Rating sowie für
die Einhaltung der darin enthaltenen Bedingungen uneingeschränkt ver-
antwortlich.

(6) Hat die Kommission gemäß Artikel 5 Absatz 6 festgestellt, dass
der Regelungs- und Kontrollrahmen eines Drittlandes den Anforderun-
gen dieser Verordnung gleichwertig ist und sind die Kooperationsver-
einbarungen gemäß Artikel 5 Absatz 7 wirksam, muss die Ratingagen-
tur, die ein in einem Drittland abgegebenes Rating übernimmt, nicht
mehr überprüfen und nachweisen, dass die in Absatz 3 Buchstabe g
dieses Artikels genannte Bedingung erfüllt ist.

Artikel 5

Gleichwertigkeit und Zertifizierungen auf der Grundlage von
Gleichwertigkeit

(1) Ratings für Unternehmen mit Sitz in Drittländern oder für in
Drittländern ausgegebene Finanzinstrumente, die von einer Ratingagen-
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tur mit Sitz in einem Drittland abgegeben wurden, können in der
Gemeinschaft gemäß Artikel 4 Absatz 1 ohne Übernahme gemäß Arti-
kel 4 Absatz 3 verwendet werden, wenn

a) die Ratingagentur in diesem Drittland zugelassen oder registriert ist
und der Aufsicht in diesem Drittland unterliegt,

b) die Kommission eine Entscheidung über die Gleichwertigkeit gemäß
Absatz 6 dieses Artikels angenommen hat, nach der der Regelungs-
und Kontrollrahmen des betreffenden Drittlandes als den Anforde-
rungen dieser Verordnung gleichwertig betrachtet werden kann,

c) die Kooperationsvereinbarungen gemäß Absatz 7 dieses Artikels
wirksam sind,

d) die Ratings der Ratingagentur und ihre Ratingtätigkeiten keine sys-
tembezogene Bedeutung für die finanzielle Stabilität oder Integrität
der Finanzmärkte in einem oder in mehreren Mitgliedstaaten haben
und

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

(2) Die Ratingagentur gemäß Absatz 1 kann einen Antrag auf Zerti-
fizierung stellen. Der Antrag wird dem Ausschuss der europäischen
Wertpapierregulierungsbehörden (nachstehend „CESR“ genannt) im
Einklang mit den einschlägigen Bestimmungen von Artikel 15 übermit-
telt. Innerhalb von fünf Werktagen nach Eingang des Antrags auf Zer-
tifizierung übermittelt der CESR den Antrag den zuständigen Behörden
aller Mitgliedstaaten und fordert sie auf, eine Mitgliedschaft im zustän-
digen Kollegium gemäß Artikel 29 Absatz 3 Buchstabe b zu
erwägen. Die zuständigen Behörden, die beschlossen haben, Mitglieder
des Kollegiums zu werden, teilen dies dem CESR innerhalb von zehn
Werktagen nach Eingang der Aufforderung des CESR mit. Die zustän-
digen Behörden, die den CESR gemäß diesem Absatz unterrichtet ha-
ben, werden Mitglieder des Kollegiums. Innerhalb von 20 Werktagen
nach Eingang des Antrags auf Zertifizierung erstellt der CESR eine
Liste der zuständigen Behörden, die Mitglieder des Kollegiums sind,
und veröffentlicht diese auf seiner Website. Innerhalb von zehn Werk-
tagen nach der Veröffentlichung wählen die Mitglieder des Kollegiums
gemäß Artikel 29 Absatz 5 einen Fazilitator. Nach der Gründung des
Kollegiums richtet sich seine Zusammensetzung und Arbeitweise nach
Artikel 29.

(3) Die Anträge auf Zertifizierung werden gemäß den Bestimmungen
und Verfahren nach Artikel 16 geprüft. Die Entscheidung über die
Zertifizierung wird auf der Grundlage der in Absatz 1 Buchstaben a
bis d dieses Artikels genannten Kriterien getroffen.

Die Entscheidung über die Zertifizierung wird gemäß Artikel 18 über-
mittelt und veröffentlicht.

(4) Die Ratingagentur kann auch separat beantragen,

a) im Einzelfall von der Erfüllung einiger oder aller Bestimmungen
gemäß 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 Komplexität ihrer Tätigkeit sowie der Art und des Spektrums
der von ihr abgegebenen Ratings unverhältnismäßig sind;

b) von der Anforderung einer physischen Präsenz in der Gemeinschaft
befreit zu werden, wenn diese Anforderung angesichts der Art, des
Umfangs und der Komplexität ihrer Tätigkeit sowie der Art und des
Spektrums der von ihr abgegebenen Ratings zu beschwerlich und
unverhältnismäßig ist.

Bei der Prüfung dieses Antrags berücksichtigen die zuständigen Behör-
den die Größe der antragstellenden Ratingagentur im Hinblick auf die
Art, den Umfang und die Komplexität ihrer Tätigkeit sowie die Art und
das Spektrum der von ihr abgegebenen Ratings und die Auswirkungen
der Ratings dieser Ratingagentur auf die finanzielle Stabilität und die
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Integrität der Finanzmärkte in einem oder in mehreren
Mitgliedstaaten. Auf der Grundlage dieser Erwägungen kann die zu-
ständige Behörde der Ratingagentur eine solche Befreiung gewähren.

(5) Die Entscheidungen über Befreiungen gemäß Absatz 4 unterlie-
gen den einschlägigen Bestimmungen und Verfahren nach Artikel 16
mit Ausnahme von Absatz 7 Unterabsatz 2 des genannten Artikels.
Gelangen die Mitglieder des zuständigen Kollegiums weiterhin zu kei-
ner Einigung über eine Befreiung einer Ratingagentur, trifft der Fazilita-
tor eine vollständig begründete Entscheidung.

Für die Zwecke einer Zertifizierung, einschließlich der Bewilligung von
Befreiungen, und der Aufsicht übernimmt der Fazilitator gegebenenfalls
die Aufgaben der zuständigen Behörde des Herkunftsmitgliedstaats.

(6) Die Kommission kann eine Entscheidung über die Gleichwertig-
keit nach dem in Artikel 38 Absatz 3 genannten Regelungsverfahren
treffen, in der sie feststellt, dass der Regelungs- und Kontrollrahmen des
betreffenden Drittlandes sicherstellt, dass Ratingagenturen, die in diesem
Drittland zugelassen oder registriert sind, rechtsverbindliche Anforde-
rungen erfüllen, die den Anforderungen gemäß dieser Verordnung ent-
sprechen und in dem Drittland wirksam überwacht und durchgesetzt
werden.

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

a) die Ratingagenturen in dem Drittland müssen zugelassen oder regist-
riert werden und unterliegen laufender wirksamer Kontrolle und
Durchsetzung,

b) die Ratingagenturen in dem Drittland unterliegen rechtsverbindlichen
Regelungen, die denen der Artikel 6 bis 12 und des Anhangs I ent-
sprechen, und

c) das Regulierungssystem des Drittlandes verhindert eine Einfluss-
nahme der Aufsichtsbehörden und anderer Behörden dieses Drittlan-
des auf den Inhalt der Ratings und die Methoden.

Die Kommission präzisiert die Kriterien nach Unterabsatz 2
Buchstaben a bis c weiter oder ändert diese, um den Entwicklungen
auf den Finanzmärkten Rechnung zu tragen. Diese Maßnahmen zur
Änderung nicht wesentlicher Bestimmungen dieser Verordnung werden
nach dem in Artikel 38 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit
Kontrolle erlassen.

(7) Der Fazilitator schließt Kooperationsvereinbarungen mit den ent-
sprechenden zuständigen Behörden der Drittländer, dessen Regelungs-
und Kontrollrahmen gemäß Absatz 6 als dieser Verordnung gleichwertig
betrachtet werden. Diese Vereinbarungen enthalten mindestens:

a) einen Mechanismus für den Austausch von Informationen zwischen
den betreffenden zuständigen Behörden und

b) Verfahren für die Koordinierung von Aufsichtstätigkeiten.

Der CESR koordiniert die Entwicklung der Kooperationsvereinbarungen
zwischen den zuständigen Behörden der Mitgliedstaaten und den ent-
sprechenden zuständigen Behörden der Drittländer, deren Regelungs-
und Kontrollrahmen gemäß Absatz 6 als dieser Verordnung gleichwertig
betrachtet werden.

(8) Die Artikel 20, 24 und 25 gelten für zertifizierte Ratingagenturen
und die von ihnen abgegebenen Ratings entsprechend.
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TITEL II

ABGABE VON RATINGS

Artikel 6

Unabhängigkeit und Vermeidung von Interessenkonflikten

(1) Eine Ratingagentur unternimmt alle erforderlichen Schritte, um
sicherzustellen, dass die Abgabe eines Ratings nicht von bestehenden
oder potenziellen Interessenkonflikten oder Geschäftsbeziehungen der
Agentur selbst, ihrer Geschäftsleitung, ihrer Ratinganalysten, ihrer Mit-
arbeiter oder jeder anderen natürlichen Person, deren Leistungen die
Ratingagentur in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann,
oder anderer, über ein Kontrollverhältnis direkt oder indirekt mit ihr
verbundener Personen beeinflusst wird.

(2) Um die Einhaltung des Absatzes 1 zu gewährleisten, erfüllt eine
Ratingagentur die in Anhang I Abschnitte A und B festgelegten Anfor-
derungen.

(3) Die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats kann eine
Ratingagentur auf deren Antrag hin von den Anforderungen des
Anhangs I Abschnitt A Nummern 2, 5 und 6 sowie des Artikels 7
Absatz 4 befreien, wenn die Ratingagentur nachweisen kann, dass diese
Anforderungen angesichts der Art, des Umfangs und der Komplexität
ihrer Geschäfte sowie der Art und des Spektrums der von ihr abgege-
benen Ratings unverhältnismäßig sind und dass

a) die Ratingagentur weniger als 50 Mitarbeiter hat,

b) die Ratingagentur Maßnahmen und Verfahren eingeführt hat — ins-
besondere interne Kontrollmechanismen, Meldevorschriften sowie
Maßnahmen, welche die Unabhängigkeit der Ratinganalysten und
der Personen, die Ratings genehmigen, gewährleisten —, die sicher-
stellen, dass die Ziele dieser Verordnung tatsächlich erfüllt werden,
und

c) die Größe der Ratingagentur nicht derart festgelegt wurde, dass da-
mit die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung von Ratin-
gagenturen oder Gruppen von Ratingagenturen umgangen werden.

Bei einer Gruppe von Ratingagenturen stellen die zuständigen Behörden
sicher, dass mindestens eine der Ratingagenturen dieser 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 Ra-
tingtätigkeiten beteiligten Ratinganalysten, Mitarbeiter und sonstigen
natürlichen Personen, deren Leistungen sie in Anspruch nehmen oder
die sie kontrollieren kann, über angemessene Kenntnisse und Erfahrun-
gen für die ihnen zugewiesenen Aufgaben verfügen.

(2) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass die in Absatz 1 genannten
Personen mit bewerteten Unternehmen, mit ihnen verbundenen Dritten
oder Personen, die über ein Kontrollverhältnis direkt oder indirekt mit
dem bewerteten Unternehmen verbunden sind, keine Verhandlungen
über Entgelte oder Zahlungen einleiten oder an solchen Verhandlungen
teilnehmen dürfen.

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

2009R1060— DE — 07.12.2009 — 000.001— 21



▼B

(4) Eine Ratingagentur führt ein geeignetes graduelles Rotationssys-
tem für Ratinganalysten und Personen ein, die Ratings gemäß Anhang I
Abschnitt C bestätigen. Diese Rotation erfolgt gestaffelt und betrifft
einzelne Analysten und nicht ein Team insgesamt.

(5) Vergütung und Leistungsbewertung von Ratinganalysten und Per-
sonen, die Ratings genehmigen, dürfen nicht von den Einkünften ab-
hängen, die die Ratingagentur von den bewerteten Unternehmen oder
den mit diesen verbundenen Dritten erhält.

Artikel 8

Methoden, Modelle und grundlegende Annahmen für Ratings

(1) Eine Ratingagentur legt offen, welche Methoden, Modelle und
grundlegenden Annahmen sie bei ihren Ratingtätigkeiten 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 ab-
gegebenen Ratings auf einer gründlichen Analyse aller Informationen
basieren, die ihr zur Verfügung stehen und für ihre Analyse gemäß
ihren Ratingmethoden von Bedeutung sind. Sie trifft alle notwendigen
Maßnahmen, um zu gewährleisten, dass die ihrem Rating zugrunde
liegenden Informationen von ausreichender Qualität sind und aus zuver-
lässigen Quellen stammen.

(3) Eine Ratingagentur wendet Ratingmethoden an, die streng, syste-
matisch und beständig sind und einer Validierung unterliegen, die auf
historischen Erfahrungswerten, insbesondere Rückvergleichen, beruht.

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

Eine Ratingagentur dokumentiert alle Fälle, in denen sie in ihrem Ra-
tingprozess von den von einer anderen Ratingagentur für Basiswerte
oder strukturierte Finanzinstrumente erstellten Ratings abweicht, und
begründet diese abweichende Bewertung.

(5) Eine Ratingagentur überwacht die Ratings und überprüft ihre
Ratings und Methoden laufend, mindestens jedoch einmal pro Jahr,
insbesondere dann, wenn wesentliche Änderungen eintreten, die Aus-
wirkungen auf ein Rating haben könnten. Eine Ratingagentur trifft in-
terne Vorkehrungen, damit die Auswirkungen veränderter gesamtwirt-
schaftlicher Rahmenbedingungen und veränderter Bedingungen auf den
Finanzmärkten überwacht werden.

(6) Wenn eine Ratingagentur die Methoden, Modelle oder grundle-
genden Annahmen, die sie bei ihren Ratingtätigkeiten verwendet, än-
dert, leitet sie folgende Schritte ein:

a) sie gibt unverzüglich bekannt, wie viele ihre Ratings voraussichtlich
von diesen Änderungen betroffen sind und nutzt dazu die gleichen
Kommunikationsmittel wie für die betroffenen Ratings selbst,

b) sie überprüft die betroffenen Ratings so schnell wie möglich, auf
jeden Fall aber innerhalb von sechs Monaten nach dieser Änderung,
und stellt sie in der Zwischenzeit unter Beobachtung und

c) sie führt für alle Ratings, die anhand dieser Methoden, Modelle oder
grundlegenden Annahmen erstellt wurden, ein neues Rating durch,
wenn die Überprüfung ergibt, dass das Zusammenwirken der Ände-
rungen Auswirkungen auf diese Ratings hat.
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Artikel 9

Auslagerungen

Die Auslagerung wichtiger betrieblicher Aufgaben darf nicht dazu füh-
ren, dass die Qualität der internen Kontrolle und die Fähigkeit der zu-
ständigen Behörden, zu überprüfen, ob die Ratingagentur die Anforde-
rungen dieser Verordnung erfüllt, wesentlich beeinträchtigt werden.

Artikel 10

Bekanntgabe und Präsentation von Ratings

(1) Eine Ratingagentur gibt alle Ratings sowie jede Entscheidung
zum Abbruch eines Ratings unterschiedslos und rechtzeitig bekannt.
Bei einer Entscheidung zum Abbruch eines Ratings enthalten die be-
kannt gegebenen Informationen auch die umfassenden Gründe für die
Entscheidung.

Unterabsatz 1 gilt auch für Ratings, die an Abonnenten weitergegeben
werden.

(2) Ratingagenturen stellen sicher, dass Ratings gemäß den in
Anhang I Abschnitt D festgelegten Anforderungen präsentiert und ver-
arbeitet werden.

(3) Gibt eine Ratingagentur Ratings für strukturierte Finanzinstru-
mente ab, so stellt sie sicher, dass die für strukturierte Finanzinstru-
mente in Frage kommenden Ratingkategorien durch die Verwendung
eines zusätzlichen Symbols klar von den Kategorien unterschieden wer-
den, die für andere Unternehmen, Finanzinstrumente oder finanzielle
Verbindlichkeiten verwendet werden.

(4) Eine Ratingagentur legt ihre Grundsätze und Verfahren für unbe-
auftragte Ratings offen.

(5) Gibt eine Ratingagentur ein unbeauftragtes Rating ab, so weist sie
darin ausdrücklich darauf hin, ob das bewertete Unternehmen oder der
mit diesem verbundene Dritte in den Ratingprozess eingebunden war
und ob die Ratingagentur Zugang zu den Büchern oder zu anderen
einschlägigen internen Dokumenten des bewerteten Unternehmens
oder eines mit diesem verbundenen Dritten hatte.

Unbeauftragte Ratings sind als solche zu kennzeichnen.

(6) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass sie den Namen einer zu-
ständigen Behörde nicht in einer Weise nennt, die vermuten lässt oder
nahe legt, dass ihre Ratings oder ihre Ratingtätigkeiten von der betref-
fenden Behörde gebilligt oder genehmigt wurden.

Artikel 11

Allgemeine und regelmäßige Bekanntgaben

(1) Eine Ratingagentur unterrichtet die Öffentlichkeit in vollem Um-
fang über die in Anhang I Abschnitt E Teil I genannten Punkte und
aktualisiert diese Angaben unverzüglich.

(2) Eine Ratingagentur stellt in einem vom CESR eingerichteten
zentralen Datenspeicher Informationen über ihre bisherigen Ergebnisse,
einschließlich Angaben zur Häufigkeit der Änderung von Ratings und
früher abgegebenen Ratings sowie über deren Änderungen zur Verfü-
gung. Eine Ratingagentur stellt diesem Datenspeicher wie vom CESR
festgelegt in standardisierter Form Informationen zur Verfügung. Der
CESR macht diese Informationen öffentlich zugänglich und veröffent-
licht jährlich eine Zusammenfassung über die wichtigsten festgestellten
Entwicklungen.

(3) Eine Ratingagentur macht der zuständigen Behörde des Her-
kunftsmitgliedstaats und dem CESR einmal jährlich die in Anhang I
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Abschnitt E Teil II Nummer 2 genannten Angaben. Die zuständige
Behörde des Herkunftsmitgliedstaats gibt diese Angaben an die Mitglie-
der des zuständigen Kollegiums weiter.

Artikel 12

Transparenzbericht

Eine Ratingagentur veröffentlicht einmal jährlich einen Transparenzbe-
richt mit den in Anhang I Abschnitt E Teil III genannten Angaben. Eine
Ratingagentur veröffentlicht ihren Transparenzbericht spätestens drei
Monate nach Ablauf jedes Geschäftsjahrs und stellt sicher, dass er min-
destens fünf Jahre lang über die Website der Ratingagentur abgerufen
werden kann.

Artikel 13

Gebühren

Eine Ratingagentur stellt für die nach den Artikeln 8 bis 12 zur Ver-
fügung gestellten Angaben keine Gebühren in Rechnung.

TITEL III

BEAUFSICHTIGUNG DER RATINGTÄTIGKEIT

KAPITEL I

Registrierungsverfahren

Artikel 14

Registrierungspflicht

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

(2) Eine solche Registrierung ist im gesamten Gebiet der Gemein-
schaft gültig, sobald die Registrierungsentscheidung der zuständigen
Behörde des Herkunftsmitgliedstaats gemäß Artikel 16 Absatz 7 oder
Artikel 17 Absatz 7 nach dem einschlägigen nationalen Recht wirksam
geworden ist.

(3) Eine registrierte Ratingagentur muss jederzeit die für die Regist-
rierung erforderlichen Voraussetzungen erfüllen.

Eine Ratingagentur teilt dem CESR, der zuständigen Behörde ihres
Herkunftsmitgliedstaats und dem Fazilitator unverzüglich jede Änderung
mit, die sich erheblich auf die für die ursprüngliche Registrierung erfor-
derlichen Voraussetzungen auswirkt, einschließlich Informationen über
die Eröffnung oder Schließung einer Zweigniederlassung in der
Gemeinschaft.

(4) Unbeschadet der Artikel 16 oder 17 registriert die zuständige
Behörde des Herkunftsmitgliedstaats die Ratingagentur, wenn sie bei
der Prüfung des Antrags unter Berücksichtigung der Artikel 4 und 6
zu dem Schluss gelangt, dass die Agentur die in dieser Verordnung
festgelegten Voraussetzungen für die Abgabe von Ratings erfüllt.

(5) Die zuständigen Behörden legen keine über diese Verordnung
hinausgehenden Registrierungsanforderungen fest.
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Artikel 15

Antrag auf Registrierung

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

(2) Stellt eine Gruppe von Ratingagenturen einen Antrag auf Regist-
rierung, so bevollmächtigen die Mitglieder der Gruppe eines der Mit-
glieder, alle Anträge im Namen der Gruppe beim CESR
einzureichen. Die bevollmächtigte Ratingagentur liefert für jedes Mit-
glied der Gruppe die in Anhang II genannten Angaben.

(3) Eine Ratingagentur übermittelt ihren Antrag in der in ihrem Her-
kunftsmitgliedstaat rechtsverbindlichen Sprache sowie in einer in der
internationalen Finanzwelt gebräuchlichen Sprache.

Ein Antrag auf Registrierung, der vom CESR an die zuständige Behörde
des Herkunftsmitgliedstaats geschickt wird, wird als Antrag der betref-
fenden Ratingagentur betrachtet.

(4) Der CESR übermittelt innerhalb von fünf Werktagen nach seinem
Eingang Kopien des Antrags an die zuständigen Behörden aller Mit-
gliedstaaten.

Der CESR übermittelt innerhalb von zehn Werktagen nach Eingang des
Antrags eine Empfehlung an die zuständige Behörde des Herkunfts-
mitgliedstaats hinsichtlich der Vollständigkeit des Antrags.

(5) Innerhalb von 25 Werktagen nach Eingang des Antrags überprü-
fen die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats und die Mit-
glieder des zuständigen Kollegiums diesen unter Berücksichtigung der
Empfehlung des CESR gemäß Absatz 4 auf Vollständigkeit. Ist der
Antrag unvollständig, so setzt die zuständige Behörde des Herkunfts-
mitgliedstaats eine Frist, innerhalb derer die Ratingagentur ihr sowie
dem CESR zusätzliche Informationen liefern muss, und unterrichtet
die Mitglieder des Kollegiums und den CESR entsprechend.

Hat die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats festgestellt, dass
der Antrag vollständig ist, teilt sie dies der Ratingagentur, den Mitglie-
dern des Kollegiums und dem CESR mit.

(6) Innerhalb von fünf Werktagen nach Eingang der zusätzlichen
Informationen gemäß Absatz 5 übermittelt der CESR die zusätzlichen
Informationen an die zuständigen Behörden aller anderen Mitgliedstaa-
ten.

Artikel 16

Prüfung des Antrags einer Ratingagentur auf Registrierung durch
die zuständigen Behörden

(1) Die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats und die zu-
ständigen Behörden, die Mitglieder des zuständigen Kollegiums sind,
müssen innerhalb von 60 Werktagen nach der Mitteilung gemäß Arti-
kel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2

a) den Antrag auf Registrierung gemeinsam prüfen und

b) im Rahmen ihrer Befugnisse alle sachgerechten Schritte unterneh-
men, um unter Berücksichtigung der Erfüllung der Voraussetzungen
dieser Verordnung durch die Ratingagentur eine Einigung darüber zu
erzielen, ob die Registrierung der Ratingagentur vorzunehmen oder
abzulehnen ist.

(2) Der Fazilitator kann den Prüfungszeitraum um 30 Werktage ver-
längern, und zwar insbesondere wenn die Ratingagentur:

a) beabsichtigt, Ratings gemäß Artikel 4 Absatz 3 zu übernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder
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c) eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Anforderungen
gemäß Artikel 6 Absatz 3 beantragt.

(3) Der Fazilitator koordiniert die Prüfung des von der Ratingagentur
gestellten Antrags und stellt sicher, dass die Mitglieder des zuständigen
Kollegiums alle für die Prüfung dieses Antrags notwendigen Informatio-
nen austauschen.

(4) Die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats erstellt nach
einer Einigung gemäß Absatz 1 Buchstabe b einen umfassend begrün-
deten Entwurf einer Entscheidung und legt ihn dem Fazilitator vor.

Gelangen die Mitglieder des zuständigen Kollegiums nicht zu einer
Einigung, so erstellt die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats
auf der Grundlage der schriftlichen Stellungnahmen der Mitglieder des
Kollegiums, die eine Registrierung ablehnen, einen Entwurf einer um-
fassend begründeten Ablehnungsentscheidung und übermitteln ihn dem
Fazilitator. Die Mitglieder des Kollegiums, die eine Registrierung befür-
worten, übermitteln dem Fazilitator eine ausführliche Erläuterung ihrer
Stellungnahmen.

(5) Innerhalb von 60 Werktagen nach der Mitteilung gemäß Arti-
kel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2 oder im Falle des Absatzes 2 spätestens
innerhalb von 90 Werktagen nach dieser Mitteilung übermittelt der
Fazilitator dem CESR einen vollständig begründeten Entwurf einer Re-
gistrierungs- oder Ablehnungsentscheidung und fügt dieser die ausführ-
liche Erläuterung gemäß Absatz 4 Unterabsatz 2 bei.

(6) Innerhalb von 20 Werktagen nach Eingang der Mitteilung gemäß
Absatz 5 gibt der CESR gegenüber den Mitgliedern des zuständigen
Kollegiums zur Erfüllung der Registrierungsvoraussetzungen durch die
Ratingagenturen eine Empfehlung ab. Nach Eingang der Empfehlung
des CESR überprüfen die Mitglieder des Kollegiums den Entwurf der
Entscheidung.

(7) Die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats erlässt die
vollständig begründete Registrierungs- oder Ablehnungsentscheidung
innerhalb von 15 Werktagen nach Eingang der Empfehlung des
CESR. Weicht die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats
von der Empfehlung des CESR ab, so begründet sie ihre Entscheidung
umfassend. Gibt der CESR keine Empfehlung ab, so erlässt die zustän-
dige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats ihre Entscheidung innerhalb
von 30 Werktagen nach Übermittlung des Entwurfs der Entscheidung
gemäß Absatz 5.

Gelangen die Mitglieder des zuständigen Kollegiums weiterhin nicht zu
einer Einigung, so erlässt die zuständige Behörde des Herkunftsmitg-
liedstaats eine umfassend begründete Ablehnungsentscheidung, in der
die zuständigen Behörden, die abweichende Standpunkte vertreten, ge-
nannt und ihre Stellungnahmen dargelegt werden.

Artikel 17

Prüfung der Anträge einer Gruppe von Ratingagenturen auf
Registrierung durch die zuständigen Behörden

(1) Der Fazilitator und die zuständigen Behörden, die Mitglieder des
zuständigen Kollegiums sind, müssen innerhalb von 60 Werktagen nach
der in Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2 genannten Mitteilung

a) die Anträge auf Registrierung gemeinsam prüfen und

b) im Rahmen ihrer Befugnisse alle sachgerechten Schritte unterneh-
men, um unter Berücksichtigung der Erfüllung der Voraussetzungen
dieser Verordnung durch die Ratingagenturen eine Einigung darüber
zu erzielen, ob die Registrierung der Gruppe von Ratingagenturen
vorzunehmen oder abzulehnen ist.
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(2) Der Fazilitator kann den Prüfungszeitraum um 30 Werktage ver-
längern, und zwar insbesondere, wenn eine der Ratingagenturen der
Gruppe

a) beabsichtigt, Ratings gemäß Artikel 4 Absatz 3 zu übernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder

c) eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Anforderungen
gemäß Artikel 6 Absatz 3 beantragt.

(3) Der Fazilitator koordiniert die Prüfung der Anträge der Gruppe
von Ratingagenturen und gewährleistet, dass die Mitglieder des zustän-
digen Kollegiums untereinander alle Informationen austauschen, die er-
forderlich sind, um den Antrag zu prüfen.

(4) Die zuständigen Behörden der Herkunftsmitgliedstaaten erstellen
nach Einigung gemäß Absatz 1 Buchstabe b umfassend begründete
Entwürfe von Entscheidungen für jede Ratingagentur der Gruppe und
legen sie dem Fazilitator vor.

Gelangen die Mitglieder des zuständigen Kollegiums nicht zu einer
Einigung, erstellen die zuständigen Behörden der Herkunftsmitgliedstaa-
ten auf der Grundlage der schriftlichen Stellungnahmen der Mitglieder
des Kollegiums, die sich gegen eine Registrierung aussprechen, Ent-
würfe umfassend begründeter Ablehnungsentscheidungen und übermit-
teln sie dem Fazilitator. Die Mitglieder des Kollegiums, die eine Regist-
rierung befürworten, übermitteln dem Fazilitator eine ausführliche Er-
läuterung ihrer Stellungnahmen.

(5) Innerhalb von 60 Werktagen nach der Mitteilung gemäß Arti-
kel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2 und im Falle des Absatzes 2 spätestens
innerhalb von 90 Werktagen nach dieser Mitteilung übermittelt der
Fazilitator dem CESR die umfassend begründete Einzelentwürfe der
Registrierungs- bzw. Ablehnungsentscheidungen und fügt diesen die
ausführliche Erläuterung gemäß Absatz 4 Unterabsatz 2 bei.

(6) Innerhalb von 20 Werktagen nach Eingang der Mitteilung gemäß
Absatz 5 legt der CESR den Mitgliedern des zuständigen Kollegiums
eine Empfehlung zur Erfüllung der Registrierungsvoraussetzungen durch
die Ratingagenturen der Gruppe vor. Nach Eingang der Empfehlung des
CESR überprüfen die Mitglieder des Kollegiums den Entwurf der Ent-
scheidungen.

(7) Die zuständigen Behörden der Herkunftsmitgliedstaaten erlassen
innerhalb von 15 Werktagen nach Eingang der Empfehlung des CESR
umfassend begründete Registrierungs- oder
Ablehnungsentscheidungen. Weichen die zuständigen Behörden der
Herkunftsmitgliedstaaten von der Empfehlung des CESR ab, so begrün-
den sie ihre Entscheidungen umfassend. Gibt der CESR keine Empfeh-
lung ab, so erlassen die zuständigen Behörden der Herkunftsmitglied-
staaten ihre Entscheidungen innerhalb von 30 Werktagen nach Über-
mittlung der Entwürfe der Entscheidungen an den CESR gemäß Ab-
satz 5.

Gelangen die Mitglieder des zuständigen Kollegiums weiterhin nicht zu
einer Einigung über die Registrierung einzelner Ratingagenturen, so
erlässt die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats dieser Ra-
tingagentur eine umfassend begründete Ablehnungsentscheidung, in der
die zuständigen Behörden, die abweichende Standpunkte vertreten, ge-
nannt und ihre Stellungnahmen dargelegt werden.

Artikel 18

Übermittlung der Entscheidung über die Registrierung die
Ablehnung der Registrierung oder den Widerruf der

Registrierung einer Ratingagentur

(1) Innerhalb von fünf Werktagen nach dem Erlass einer Entschei-
dung nach Artikel 16 oder 17 unterrichtet die zuständige Behörde des
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Herkunftsmitgliedstaats die betreffende Ratingagentur darüber, ob sie
registriert wurde. Lehnt die zuständige Behörde des Herkunftsmitglieds-
taats die Registrierung der Ratingagentur ab, so nennt sie in ihrer Ent-
scheidung die Gründe diese Ablehnung.

(2) Die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats setzt die
Kommission, den CESR und die anderen zuständigen Behörden über
die Entscheidungen gemäß Artikel 16, 17 oder 20 in Kenntnis.

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

Artikel 19

Registrierungs- und Aufsichtsgebühren

Die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats kann der Rating-
agentur eine Registrierungsgebühr und/oder eine Aufsichtsgebühr in
Rechnung stellen. Die Registrierungsgebühr und/oder die Aufsichtsge-
bühr stehen in einem angemessenen Verhältnis zu den Kosten, die der
zuständigen Behörde des Herkunftsmitgliedstaats entstanden sind.

Artikel 20

Widerruf der Registrierung

(1) Die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats widerruft die
Registrierung einer Ratingagentur, wenn diese

a) ausdrücklich auf die Registrierung verzichtet oder in den letzten
sechs Monaten kein Rating abgegeben hat;

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

c) die an die Registrierung geknüpften Voraussetzungen nicht mehr
erfüllt oder

d) in schwerwiegender Weise oder wiederholt gegen die Bestimmungen
dieser Verordnung über die Ausübung der Tätigkeit von Ratinga-
genturen verstoßen hat.

(2) Sind die zuständigen Behörden der Herkunftsmitgliedstaaten der
Auffassung, dass eine der in Absatz 1 genannten Voraussetzungen ge-
geben ist, unterrichten sie den Fazilitator und arbeiten eng mit den
Mitgliedern des zuständigen Kollegiums zusammen, um darüber zu ent-
scheiden, ob die Registrierung der betreffenden Ratingagentur wider-
rufen wird.

Die Mitglieder des Kollegiums nehmen eine gemeinsame Bewertung
vor und bemühen sich im Rahmen ihrer Befugnisse darum, eine Eini-
gung darüber zu erzielen, ob es erforderlich ist, die Registrierung zu
widerrufen.

Wird keine Einigung erzielt, so ersucht die zuständige Behörde des
Herkunftsmitgliedstaats auf Ersuchen eines anderen Mitglieds des Kol-
legiums 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 zuständige Behörde jedes Herkunftsmitgliedstaats erlässt auf der
Grundlage der im Kollegium erzielten Einigung eine individuelle Ent-
scheidung über den Widerruf der Registrierung.

Gelangen die Mitglieder des Kollegiums innerhalb von 30 Werktagen
nach Unterrichtung des Fazilitators gemäß Unterabsatz 1 nicht zu einer
Einigung, kann die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats eine
individuelle Entscheidung über den Widerruf der Registrierung
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erlassen. Abweichungen der Entscheidung von den Stellungnahmen der
anderen Mitglieder des Kollegiums und gegebenenfalls von der Emp-
fehlung des CESR sind umfassend zu begründen.

(3) Vertritt eine zuständige Behörde eines Mitgliedstaats, in dem die
von der betreffenden Ratingagentur abgegebenen Ratings verwendet
werden, die Auffassung, dass eine der Bedingungen von Absatz 1 erfüllt
ist, kann sie das zuständige Kollegium auffordern, zu überprüfen, ob die
Bedingungen für den Widerruf der Registrierung erfüllt sind. Beschließt
die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats, die Registrierung
der betreffenden Ratingagentur nicht zu widerrufen, so begründet sie
diese Entscheidung umfassend.

(4) Die Entscheidung über den Widerruf der Registrierung tritt un-
mittelbar gemeinschaftsweit in Kraft, vorbehaltlich der Übergangsfrist
für die Verwendung von Ratings gemäß Artikel 24 Absatz 2.

KAPITEL II

CESR und zuständige Behörden

Artikel 21

Ausschuss der europäischen Wertpapierregulierungsbehörden

(1) In den in dieser Verordnung vorgesehenen Fällen steht der CESR
den zuständigen Behörden beratend zur Seite. Die zuständigen Behör-
den berücksichtigen diese Beratung, bevor sie im Rahmen dieser Ver-
ordnung einen endgültigen Beschluss fassen.

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

a) dem Registrierungsverfahren und den Koordinierungsvereinbarungen
zwischen den zuständigen Behörden und dem CESR sowie den An-
gaben gemäß Anhang II und den sprachlichen Regelungen für die
beim CESR eingereichten Anträge;

b) der Arbeitsweise eines Kollegiums, einschließlich der Modalitäten
für die Mitgliedschaft in dem Kollegium, der Anwendung der in
Artikel 29 Absatz 5 Buchstaben a bis d genannten Kriterien für
die Auswahl des Fazilitators und den schriftlichen Vereinbarungen
für die Arbeitsweise der Kollegien sowie den Vereinbarungen für die
Koordination unter den Kollegien;

c) der Anwendung der Vorschriften für die Übernahme von Ratings
nach Artikel 4 Absatz 3 durch die zuständigen Behörden und

d) den gemeinsamen Standards zur Präsentation der Angaben, ein-
schließlich Struktur, Format, Methode und Berichterstattungszeit-
raum, die Ratingagenturen gemäß Artikel 11 Absatz 2 und
Anhang I Abschnitt E Teil II Ziffer 1 offenzulegen haben.

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

a) den Verfahren und Maßnahmen, mit denen die zuständigen Behör-
den gemäß dieser Verordnung die Einhaltung der Vorschriften
durchsetzen müssen;

b) den gemeinsamen Standards, anhand derer geprüft wird, ob die Ra-
tingmethoden den Anforderungen nach Artikel 8 Absatz 3 genügen;

c) den in Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe d genannten Arten von Maß-
nahmen, mit denen sichergestellt wird, dass Ratingagenturen die
Rechtsvorschriften weiterhin einhalten; und

d) den Informationen, die die Ratingagentur zur Beantragung einer Zer-
tifizierung und Bewertung ihrer systembezogenen Bedeutung für die
finanzielle Stabilität oder Integrität der Finanzmärkte gemäß Artikel 5
vorlegen muss.
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(4) Der CESR veröffentlicht jährlich und erstmalig bis zum 7. Dezem-
ber 2010 einen Bericht über die Anwendung dieser Verordnung. Dieser
Bericht enthält insbesondere eine Bewertung der Umsetzung von
Anhang I durch die nach dieser Verordnung registrierten Ratingagentu-
ren.

(5) Der CESR arbeitet mit dem durch den Beschluss 2009/78/EG der
Kommission (1) eingesetzten Ausschuss der europäischen Bankauf-
sichtsbehörden und dem durch den Beschluss 2009/79/EG der
Kommission (2) eingesetzten Ausschuss der Europäischen Aufsichtsbe-
hörden für das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung zusammen und konsultiert diese Ausschüsse vor der Veröffentli-
chung von Leitlinien gemäß den Absätzen 2 und 3.

Artikel 22

Zuständige Behörden

(1) Für die Zwecke dieser Verordnung benennt jeder Mitgliedstaat
bis zum 7. Juni 2010 eine zuständige Behörde.

(2) Zur Anwendung dieser Verordnung sind die zuständigen Behör-
den angemessen mit befähigtem und erfahrenem Personal auszustatten.

Artikel 23

Befugnisse der zuständigen Behörden

(1) Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemäß dieser Verordnung
nehmen weder die zuständigen Behörden noch andere Behörden eines
Mitgliedstaats Einfluss auf den Inhalt der Ratings oder die Methoden.

(2) Die zuständigen Behörden werden im Einklang mit dem nationa-
len Recht mit allen für die Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemäß dieser
Verordnung notwendigen Überwachungs- und Ermittlungsbefugnissen
ausgestattet. Sie üben diese Befugnisse folgendermaßen aus:

a) unmittelbar;

b) in Zusammenarbeit mit anderen Behörden oder

c) durch Antrag bei den zuständigen Justizbehörden.

(3) Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemäß dieser Verordnung ha-
ben die zuständigen Behörden im Einklang mit dem nationalen 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 Auskünfte zu verlangen und, falls notwendig, eine
Person vorzuladen und zu vernehmen;

c) angekündigte und unangekündigte Ermittlungen vor Ort durchzufüh-
ren und

d) Aufzeichnungen von Telefongesprächen und Datenübermittlungen
anzufordern.

Die zuständigen Behörden dürfen die in Unterabsatz 1 genannten Be-
fugnisse nur gegenüber Ratingagenturen, an Ratingtätigkeiten beteiligten
Personen, bewerteten Unternehmen und mit diesen verbundenen Dritten
sowie gegenüber Dritten, an die die Ratingagenturen bestimmte Auf-
gaben oder Tätigkeiten ausgelagert haben, und Personen, die anderwei-
tig in einer Beziehung oder Verbindung zu Ratingagenturen oder Ra-
tingtätigkeiten stehen, ausüben.
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Artikel 24

Aufsichtsmaßnahmen der zuständigen Behörden des
Herkunftsmitgliedstaats

(1) Hat die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats festge-
stellt, dass eine registrierte Ratingagentur gegen die in dieser Verord-
nung genannten Verpflichtungen verstößt, kann sie die folgenden Maß-
nahmen ergreifen:

a) Widerruf der Registrierung der Ratingagentur gemäß Artikel 20;

b) Erlass eines vorübergehenden Verbots für diese Ratingagentur zur
Abgabe von Ratings, das gemeinschaftsweit wirksam ist;

c) Aussetzung der Verwendung von Ratings dieser Ratingagentur für
aufsichtsrechtliche Zwecke, die gemeinschaftsweit wirksam ist;

d) Erlass angemessener Maßnahmen, um sicherzustellen, dass Ratinga-
genturen auch weiterhin den rechtlichen Anforderungen genügen;

e) öffentliche Bekanntmachung;

f) Verweisung von strafrechtlich zu verfolgenden Angelegenheiten an
die zuständigen nationalen Behörden.

(2) Nach Erlass von Maßnahmen gemäß Absatz 1 Buchstaben a
und c dürfen Ratings während folgender Zeiträume weiter für aufsichts-
rechtliche Zwecke verwendet werden:

a) höchstens zehn Werktage, wenn für dasselbe Finanzinstrument oder
Unternehmen Ratings existieren, die von anderen nach dieser Ver-
ordnung registrierten Ratingagenturen abgegeben wurden oder

b) höchstens drei Monate, wenn für dasselbe Finanzinstrument oder
Unternehmen keine Ratings existieren, die von anderen nach dieser
Verordnung registrierten Ratingagenturen abgegeben wurden.

Die zuständigen Behörden können den in Unterabsatz 1 Buchstabe b
genannten Zeitraum in Ausnahmefällen in Verbindung mit der Möglich-
keit von Störungen des Marktes oder in Verbindung mit der Möglichkeit
der finanziellen Instabilität um drei Monate verlängern.

(3) Bevor die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats Maß-
nahmen nach Absatz 1 ergreift, unterrichtet sie den Fazilitator und
konsultiert die Mitglieder des Kollegiums. Die Mitglieder des zuständi-
gen Kollegiums bemühen sich im Rahmen ihrer Befugnisse darum, eine
Einigung darüber zu erzielen, ob Maßnahmen nach Absatz 1 ergriffen
werden müssen.

Gelangen die Mitglieder des Kollegiums nicht zu einer Einigung, so
ersucht die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats auf Ersu-
chen 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 Werktagen
nach Unterrichtung des Fazilitators gemäß Unterabsatz 1 nicht zu einer
Einigung darüber, ob Maßnahmen nach Absatz 1 zu ergreifen sind,
kann die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats ihre Entschei-
dung treffen. Abweichungen der Entscheidung von den Stellungnahmen
der anderen Mitglieder des Kollegiums und gegebenenfalls von der
Empfehlung des CESR sind umfassend zu begründen. Die zuständige
Behörde des betreffenden Mitgliedstaats unterrichtet den Fazilitator und
den CESR unverzüglich von ihrer Entscheidung.

Dieser Absatz gilt unbeschadet von Artikel 20.
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Artikel 25

Aufsichtsmaßnahmen seitens zuständiger Behörden, bei denen es
sich nicht um die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats

handelt

(1) Hat die zuständige Behörde eines Mitgliedstaats festgestellt, dass
eine registrierte Ratingagentur, deren Ratings in ihrem Hoheitsgebiet
verwendet werden, gegen die in dieser Verordnung genannten Ver-
pflichtungen verstößt, so kann sie die folgenden Maßnahmen ergreifen:

a) alle in Artikel 24 Absatz 1 Buchstaben e und f genannten Aufsichts-
maßnahmen;

b) Maßnahmen gemäß Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe d innerhalb ihres
Zuständigkeitsbereichs und, wenn sie solche Maßnahmen ergreift,
Prüfung der von der zuständigen Behörde des Herkunftsmitglieds-
taats bereits ergriffenen oder erwogenen Maßnahmen;

c) Aussetzung der Verwendung von Ratings dieser Ratingagentur für
aufsichtsrechtliche Zwecke durch in Artikel 4 Absatz 1 genannte
Institute, deren Sitz sich in ihrem Zuständigkeitsbereich befindet,
vorbehaltlich der Übergangsfrist nach Artikel 24 Absatz 2;

d) Ersuchen an das zuständige Kollegium um Prüfung, ob die in Arti-
kel 24 Absatz 1 Buchstaben b, c oder d genannten Maßnahmen
erforderlich sind.

(2) Bevor die zuständige Behörde Maßnahmen nach Absatz 1
Buchstaben a, b oder c ergreift, unterrichtet sie den Fazilitator und
konsultiert die Mitglieder des zuständigen Kollegiums. Die Mitglieder
des Kollegiums bemühen sich im Rahmen ihrer Befugnisse darum, eine
Einigung darüber zu erzielen, ob Maßnahmen nach Absatz 1
Buchstaben a und b ergriffen werden müssen. Bei Uneinigkeit 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 zuständigen Kollegiums innerhalb
von 15 Werktagen nach Unterrichtung des Fazilitators gemäß Absatz 2
nicht zu einer Einigung, kann die zuständige Behörde des betreffenden
Mitgliedstaats eine Entscheidung treffen. Abweichungen der Entschei-
dung von den Stellungnahmen der anderen Mitglieder des Kollegiums
und gegebenenfalls von der Empfehlung des CESR sind umfassend zu
begründen. Die zuständige Behörde des betreffenden Mitgliedstaats un-
terrichtet den Fazilitator und den CESR unverzüglich von ihrer Ent-
scheidung.

(4) Dieser Artikel gilt unbeschadet des Artikels 20.

KAPITEL III

Zusammenarbeit zwischen den zuständigen Behörden

Artikel 26

Pflicht zur Zusammenarbeit

(1) Die zuständigen Behörden der Mitgliedstaaten arbeiten zusam-
men, sofern es für die Zwecke dieser Verordnung erforderlich ist;
dies gilt auch für Fälle, in denen das den Ermittlungen unterliegende
Verhalten keinen Verstoß gegen eine geltende Rechtsvorschrift in dem
betreffenden Mitgliedstaat darstellt.

(2) Die zuständigen Behörden arbeiten auch eng mit den Behörden
zusammen, die für die Beaufsichtigung der in Artikel 4 Absatz 1 ge-
nannten Unternehmen zuständig sind.
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Artikel 27

Informationsaustausch

(1) Die zuständigen Behörden übermitteln einander unverzüglich die
zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemäß dieser Verordnung erforder-
lichen Informationen.

(2) Die zuständigen Behörden dürfen den für die Beaufsichtigung der
in Artikel 4 Absatz 1 genannten Unternehmen zuständigen Behörden,
den Zentralbanken, dem Europäischen System der Zentralbanken und
der Europäischen Zentralbank in ihrer Eigenschaft als Währungsbehör-
den sowie gegebenenfalls anderen staatlichen Behörden, die mit der
Überwachung von Zahlungs- und Abwicklungssystemen betraut sind,
zur Erfüllung ihrer Aufgaben vertrauliche Informationen
übermitteln. Ebenso dürfen diese Behörden oder Stellen den zuständigen
Behörden die Informationen übermitteln, die die zuständigen Behörden
zur Erfüllung ihrer Aufgaben gemäß dieser Verordnung benötigen.

Artikel 28

Zusammenarbeit im Falle eines Antrags auf Ermittlungen oder
Nachforschungen vor Ort

(1) Die zuständige Behörde eines Mitgliedstaats kann die Amtshilfe
der zuständigen Behörde eines anderen Mitgliedstaats beantragen, wenn
sie Ermittlungen oder Nachforschungen vor Ort durchführen möchte.

Die zuständige Behörde, die einen solchen Antrag stellt, unterrichtet den
CESR über jeden in Unterabsatz 1 genannten Antrag. Im Falle einer
Ermittlung oder Nachforschung mit grenzüberschreitendem Bezug kön-
nen die zuständigen Behörden den CESR bitten, die Koordinierung der
Ermittlung oder Nachforschung zu übernehmen.

(2) Erhält eine zuständige Behörde einen Antrag einer zuständigen
Behörde eines anderen Mitgliedstaats auf Durchführung von Ermittlun-
gen 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 zuständigen Behörde, die den Antrag gestellt hat, an
der Ermittlung oder Nachforschung vor Ort teilzunehmen;

c) sie gestattet der zuständigen Behörde, die den Antrag gestellt hat, die
Ermittlung oder Nachforschung vor Ort selbst vorzunehmen;

d) sie gestattet Rechnungsprüfern oder Sachverständigen die Durchfüh-
rung der Ermittlungen oder Nachforschungen vor Ort;

e) sie teilt sich mit den anderen zuständigen Behörden bestimmte mit
der Wahrnehmung der Aufsichtstätigkeiten zusammenhängende Auf-
gaben.

Artikel 29

Kollegium der zuständigen Behörden

(1) Innerhalb von zehn Werktagen nach Eingang eines Antrags auf
Registrierung gemäß Artikel 15 richtet die zuständige Behörde des Her-
kunftsmitgliedstaats oder im Falle einer Gruppe von Ratingagenturen
die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats der gemäß Arti-
kel 15 Absatz 2 bevollmächtigen Ratingagentur ein Kollegium der zu-
ständigen Behörden ein, um die Durchführung 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 Ratingagentur
aus der zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaats und den in
Absatz 3 genannten zuständigen Behörden zusammen, und im Falle
einer Gruppe von Ratingagenturen aus den zuständigen Behörden der
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Herkunftsmitgliedstaaten und den in Absatz 3 genannten zuständigen
Behörden.

(3) Eine andere zuständige Behörde als die zuständige Behörde des
Herkunftsmitgliedstaats kann jederzeit beschließen, Mitglied des Kolle-
giums zu werden, sofern

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

b) die Verwendung der von der betreffenden Ratingagentur oder der
betreffenden Gruppe von Ratingagenturen abgegebenen Ratings für
aufsichtsrechtliche Zwecke weit verbreitet ist oder sich innerhalb
ihres Zuständigkeitsbereichs in erheblicher Weise auswirkt oder aus-
wirken könnte.

(4) Die zuständigen Behörden, die keine Mitglieder des Kollegiums
gemäß Absatz 3 sind und in deren Zuständigkeitsbereichen die von der
betreffenden Ratingagentur oder der betreffenden Gruppe von Ratinga-
genturen abgegebenen Ratings verwendet werden, können an den Sitz-
ungen oder Tätigkeiten des Kollegiums teilnehmen.

(5) Innerhalb von 15 Werktagen nach Einrichtung des Kollegiums
wählen seine Mitglieder einen Fazilitator; bei Uneinigkeit konsultieren
sie den CESR. Für diesen Zweck werden mindestens folgende Kriterien
berücksichtigt:

a) die Beziehung zwischen der zuständigen Behörde und der Rating-
agentur oder der Gruppe von Ratingagenturen;

b) der Umfang, in dem Ratings in einem bestimmten Gebiet oder in
bestimmten Gebieten für aufsichtsrechtliche Zwecke verwendet wer-
den,

c) der Ort in der Gemeinschaft, an dem die Ratingagentur oder die
Gruppe von Ratingagenturen den größten Teil ihrer Ratingtätigkeiten
ausübt oder auszuüben beabsichtigt, und

d) Verwaltungsvereinfachung, Optimierung der Lastenverteilung und
angemessene Arbeitsaufteilung.

Die Mitglieder des Kollegiums überprüfen die Auswahl des Fazilitators
mindestens alle fünf Jahre, um sicherzustellen, dass der ausgewählte
Fazilitator unter Zugrundelegung der in Unterabsatz 1 genannten Krite-
rien weiterhin die am besten geeignete Person ist.

(6) Der Fazilitator führt den Vorsitz in den Sitzungen des Kolle-
giums, koordiniert die Arbeit des Kollegiums und gewährleistet einen
effizienten Informationsaustausch zwischen den Mitgliedern des Kolle-
giums.

(7) Zur Gewährleistung einer engen Zusammenarbeit zwischen den
zuständigen Behörden innerhalb des Kollegiums legt der Fazilitator in-
nerhalb von zehn Werktagen ab seiner Wahl schriftliche Koordinie-
rungsvereinbarungen für die Arbeit im Kollegium zu den folgenden
Punkten fest:

a) Informationen, die zwischen den zuständigen Behörden ausgetauscht
werden können;

b) Entscheidungsprozess zwischen den zuständigen Behörden unbe-
schadet der Artikel 16, 17 und 20;

c) Fälle, in denen sich die zuständigen Behörden zu konsultieren haben;

d) Fälle, in denen die zuständigen Behörden den in Artikel 31 genann-
ten Vermittlungsmechanismus anwenden müssen und

e) Fälle, in denen die zuständigen Behörden Aufsichtsaufgaben gemäß
Artikel 30 delegieren können.
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(8) Bei Uneinigkeit über die schriftlichen Koordinierungsvereinba-
rungen nach Absatz 7 kann jedes Mitglied des Kollegiums den CESR
mit der Angelegenheit befassen. Der Fazilitator berücksichtigt in gebüh-
rendem Maße die Empfehlung des CESR zu den schriftlichen Koordi-
nierungsvereinbarungen, bevor er ihren endgültigen Text billigt. Die
schriftlichen Koordinierungsvereinbarungen sind in einem Dokument
zusammengefasst, das eine umfassende Begründung aller wesentlichen
Abweichungen von der Empfehlung des CESR enthält. Der Fazilitator
leitet die schriftlichen Koordinierungsvereinbarungen an die Mitglieder
des Kollegiums und den CESR weiter.

Artikel 30

Delegierung von Aufgaben zwischen den zuständigen Behörden

Die zuständige Behörde des Herkunftsmitgliedstaats kann der zuständi-
gen Behörde eines anderen Mitgliedstaats jede ihrer Aufgaben übertra-
gen, sofern diese Behörde damit einverstanden ist. Die Delegierung von
Aufgaben berührt nicht die Zuständigkeit der zuständigen Behörde, die
die Aufgaben delegiert.

Artikel 31

Vermittlung

(1) Der CESR führt einen Vermittlungsmechanismus ein, um den
betreffenden zuständigen Behörden bei der Ermittlung eines gemeinsa-
men Standpunkts behilflich zu sein.

(2) Können sich die zuständigen Behörden in Bezug auf eine Prüfung
oder eine Maßnahme im Rahmen dieser Verordnung nicht einigen, so
verweisen sie den Fall zur Vermittlung an den CESR. Die betreffenden
zuständigen Behörden tragen der Empfehlung des CESR gebührend
Rechnung; weichen sie von der Empfehlung des CESR ab, so müssen
sie dies umfassend begründen.

Artikel 32

Berufsgeheimnis

(1) Alle Personen, die beim CESR, bei der zuständigen Behörde oder
der Behörde oder Person, an die die zuständige Behörde Aufgaben
delegiert hat, tätig sind oder tätig waren, einschließlich der unter An-
weisung der zuständigen Behörde tätigen Prüfer und Sachverständigen,
sind zur Wahrung des Berufsgeheimnisses verpflichtet. Die unter das
Berufsgeheimnis fallenden Informationen werden keiner anderen Person
oder Behörde bekannt gegeben, es sei denn, die Offenlegung ist für
gerichtliche Ermittlungen erforderlich.

(2) Alle zwischen dem CESR und den zuständigen Behörden sowie
zwischen den zuständigen Behörden untereinander im Rahmen dieser
Verordnung ausgetauschten Informationen sind als vertraulich zu be-
trachten, es sein denn, der CESR oder die betreffende zuständige Be-
hörde erklärt zum Zeitpunkt der Mitteilung, dass diese Informationen
offen gelegt werden können oder die Offenlegung ist für gerichtliche
Ermittlungen erforderlich.

Artikel 33

Bekanntgabe von Informationen eines anderen Mitgliedstaats

Die zuständige Behörde eines Mitgliedstaats darf die von der zuständi-
gen Behörde eines anderen Mitgliedstaats erhaltenen Informationen nur
mit ausdrücklicher Zustimmung der zuständigen Behörde, die die Infor-
mationen übermittelt hat, und gegebenenfalls nur für die Zwecke, für die
diese zuständige Behörde ihre Zustimmung gegeben hat, bekannt geben,
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oder dann, wenn die Bekanntgabe für ein gerichtliches Verfahren erfor-
derlich ist.

KAPITEL IV

Zusammenarbeit mit Drittländern

Artikel 34

Vereinbarung über Informationsaustausch

Die zuständigen Behörden können mit den zuständigen Behörden von
Drittländern Kooperationsvereinbarungen, die den Austausch von Infor-
mationen vorsehen, nur insoweit treffen, wie hinsichtlich der mitgeteil-
ten Informationen der Schutz des Berufsgeheimnisses mindestens
ebenso gewährleistet ist wie nach Artikel 32 gefordert.

Ein derartiger Informationsaustausch muss der Wahrnehmung der Auf-
gaben dieser zuständigen Behörden dienen.

Im Hinblick auf die Übermittlung personenbezogener Daten an Dritt-
länder wenden die Mitgliedstaaten die Richtlinie 95/46/EG an.

Artikel 35

Offenlegung von Informationen aus Drittländern

Die zuständige Behörde eines Mitgliedstaats darf die von der zuständi-
gen Behörde eines Drittlandes erhaltenen Informationen nur mit aus-
drücklicher Zustimmung der zuständigen Behörde, die die Informatio-
nen übermittelt hat, und gegebenenfalls nur für die Zwecke, für die
diese zuständige Behörde ihre Zustimmung gegeben hat, bekannt geben,
oder dann, wenn die Bekanntgabe für ein gerichtliches Verfahren erfor-
derlich ist.

TITEL IV

SANKTIONEN, AUSSCHUSSVERFAHREN, BERICHTERSTATTUNG
UND ÜBERGANGS- UND SCHLUSSBESTIMMUNGEN

KAPITEL I

Sanktionen, Ausschussverfahren und Berichterstattung

Artikel 36

Sanktionen

Die Mitgliedstaaten legen fest, welche Sanktionen bei Verstößen gegen
diese Verordnung zu verhängen sind, und ergreifen alle zu ihrer Durch-
setzung erforderlichen Maßnahmen. Die Sanktionen müssen wirksam,
verhältnismäßig und abschreckend sein.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zuständige Behörde Sanktio-
nen, die wegen Verstößen gegen diese Verordnung verhängt wurden,
öffentlich bekannt gibt, es sei denn, diese Bekanntgabe würde die Sta-
bilität der Finanzmärkte erheblich gefährden oder den Beteiligten einen
unverhältnismäßig hohen Schaden zufügen.

Die Mitgliedstaaten melden der Kommission die im ersten Unterabsatz
genannten Bestimmungen bis zum 7. Dezember 2010. Sie melden ihr
spätere Änderungen dieser Bestimmungen unverzüglich.
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Artikel 37

Änderungen der Anhänge

Die Kommission kann die Anhänge ändern, um den Entwicklungen auf
den Finanzmärkten Rechnung zu tragen, einschließlich der internationa-
len Entwicklungen. Dies gilt insbesondere in Bezug auf neue Finanz-
instrumente und im Hinblick auf die Konvergenz der Aufsichtsprakti-
ken.

Diese Maßnahmen zur Änderung nicht wesentlicher Bestimmungen die-
ser 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 (1) eingesetzten Europäischen Wertpa-
pierausschuss unterstützt.

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

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

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

Artikel 39

Berichte

(1) Bis zum 7. Dezember 2012 nimmt die Kommission eine Bewer-
tung der Anwendung dieser Verordnung vor, einschließlich einer Be-
wertung der Verlässlichkeit von Ratings in der Gemeinschaft, der Aus-
wirkungen auf den Konzentrationsgrad im Ratingmarkt, der Kosten und
des Nutzens der Verordnung und der Angemessenheit der Vergütung,
die eine Ratingagentur vom bewerteten Unternehmen erhält („Modell
des zahlenden Emittenten“), und legt dem Europäischen Parlament und
dem Rat darüber einen Bericht vor.

(2) Die Kommission bewertet im Lichte von Erörterungen mit den
zuständigen Behörden bis zum 7. Dezember 2010 die Anwendung von
Titel III dieser Verordnung, insbesondere hinsichtlich der Zusammen-
arbeit der zuständigen Behörden, des Rechtsstatus des CESR und der
Aufsichtspraktiken. Die Kommission unterbreitet dem Europäischen
Parlament und dem Rat über diese Fragen einen Bericht, gegebenenfalls
zusammen mit Vorschlägen für eine Änderung jenes Titels.

Dieser Bericht nimmt Bezug auf den Vorschlag der Kommission vom
12. November 2008 für eine Verordnung über Ratingagenturen und den
Bericht des Ausschusses für Wirtschaft und Währung des Europäischen
Parlaments vom 23. März 2009 zu diesem Vorschlag.

(3) Bis zum 7. Dezember 2010 legt die Kommission dem Europä-
ischen Parlament und dem Rat unter Berücksichtigung der Entwicklun-
gen des Regelungs- und Kontrollrahmens für Ratingagenturen in Dritt-
ländern einen Bericht betreffend die Auswirkungen dieser Entwicklun-
gen sowie der Übergangsbestimmungen gemäß Artikel 40 auf die Stabi-
lität der Finanzmärkte in der Gemeinschaft vor.
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KAPITEL II

Übergangs- und Schlussbestimmungen

Artikel 40

Übergangsbestimmungen

In der Gemeinschaft vor dem 7. Juni 2010 tätige Ratingagenturen (nach-
stehend „bestehende Ratingagenturen“ genannt), die beabsichtigen, ge-
mäß dieser Verordnung einen Antrag auf Registrierung zu stellen, tref-
fen alle erforderlichen Maßnahmen, um den Bestimmungen dieser Ver-
ordnung bis zum 7. September 2010 nachzukommen.

Die Ratingagenturen stellen frühestens bis zum 7. Juni 2010 ihren An-
trag auf Registrierung. Bestehende Ratingagenturen stellen bis zum
7. September 2010 ihren Antrag auf Registrierung.

Bestehende Ratingagenturen dürfen weiterhin Ratings abgeben, die von
den in Artikel 4 Absatz 1 genannten Finanzinstituten für aufsichtsrecht-
liche Zwecke verwendet werden, es sei denn, die Registrierung wird
abgelehnt. Im Falle einer Ablehnung der Registrierung gilt Artikel 24
Absatz 2.

Artikel 41

Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veröffentlichung
im Amtsblatt der Europäischen Union in Kraft.

Sie gilt ab dem Datum ihres Inkrafttretens. Abweichend davon

— gilt Artikel 4 Absatz 1 ab dem 7. Dezember 2010 und

— gelten Artikel 4 Absatz 3 Buchstaben f, g und h ab dem 7. Juni
2011.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmit-
telbar in jedem Mitgliedstaat.
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ANHANG I

UNABHÄNGIGKEIT UND VERMEIDUNG VON
INTERESSENKONFLIKTEN

Abschnitt A

Organisatorische Anforderungen

(1) Die Ratingagentur muss über ein Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan
verfügen. Ihre Geschäftsleitung muss gewährleisten, dass

a) Ratingtätigkeiten unabhängig sind, auch von jeglicher politischer und
wirtschaftlicher Einflussnahme oder Restriktion;

b) Interessenkonflikte ordnungsgemäß ermittelt, gehandhabt und offenge-
legt werden;

c) die Ratingagentur die sonstigen Anforderungen dieser Verordnung er-
füllt.

(2) Eine Ratingagentur ist auf eine Art und Weise zu organisieren, die ge-
währleistet, dass ihre Geschäftsinteressen die Unabhängigkeit und Korrekt-
heit der Ratingtätigkeiten nicht gefährden.

Die Geschäftsleitung einer Ratingagentur muss ausreichend gut beleumun-
det sein und über ausreichende Qualifikationen und Erfahrungen verfügen
sowie eine solide und umsichtige Führung der Agentur gewährleisten.

Mindestens ein Drittel der Mitglieder, jedoch nicht weniger als zwei Mit-
glieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans einer Ratingagentur müssen
unabhängige Mitglieder sein, die nicht in die Ratingtätigkeiten eingebunden
sind.

Die Vergütung der unabhängigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Auf-
sichtsorgans hängt nicht vom geschäftlichen Erfolg der Ratingagentur ab
und ist so festzulegen, dass die Unabhängigkeit ihres Urteils gewährleistet
ist. Die Mandatsdauer der unabhängigen Mitglieder des Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgans ist im Voraus zu bestimmen und darf fünf Jahre nicht
übersteigen. Auch ist das Mandat nicht erneuerbar. Den unabhängigen Mit-
gliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans ist ihr Mandat nur dann zu
entziehen, wenn ein Fehlverhalten oder unzureichende Leistungen vorlie-
gen.

Die Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans, einschließlich sei-
ner unabhängigen Mitglieder, müssen mehrheitlich über ausreichende Fach-
kenntnisse im Bereich Finanzdienstleistungen verfügen. Gibt eine Rating-
agentur Ratings für strukturierte Finanzinstrumente ab, müssen zumindest
eines der unabhängigen Mitglieder und ein anderes Mitglieder des Verwal-
tungs- oder Aufsichtsorgans über weitreichende Kenntnisse und Erfahrun-
gen mit den Märkten für strukturierte Finanzinstrumente auf leitender
Ebene verfügen.

Neben der allgemeinen Verantwortung eines Verwaltungs- oder Aufsichts-
organs haben seine unabhängigen Mitglieder die spezielle Aufgabe, fol-
gende Bereiche zu überwachen:

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

b) die Wirksamkeit des internen Qualitätskontrollsystems der Ratingagen-
tur in Bezug auf die Ratingtätigkeiten,

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

d) die Prozesse zur Überwachung der Einhaltung der Anforderungen sowie
zur Unternehmensführung, einschließlich der Effizienz der in Nummer 9
dieses Abschnitts genannten Überprüfungsstelle.

Die Stellungnahmen der unabhängigen Mitglieder des Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgans zu den in Buchstaben a und b genannten Fragen sind dem
Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan in regelmäßigen Abständen vorzulegen
und der zuständigen Behörde auf Verlangen zu übermitteln.
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(3) Eine Ratingagentur legt geeignete Strategien und Verfahren fest, um die
Einhaltung ihrer Verpflichtungen gemäß dieser Verordnung zu gewährleis-
ten.

(4) Eine Ratingagentur verfügt über eine solide Verwaltung und Buchhaltung,
interne Kontrollmechanismen, effiziente Verfahren für die Risikobewertung
sowie wirksame Kontroll- und Sicherheitsmechanismen für Datenverarbei-
tungssysteme.

Die internen Kontrollmechanismen sind so ausgestaltet, dass durch sie die
Einhaltung von Entscheidungen und Verfahren auf allen Ebenen der Ra-
tingagentur sichergestellt wird.

Eine Ratingagentur schafft und unterhält Entscheidungsprozesse und eine
Organisationsstruktur, bei der Berichtspflichten und zugewiesene Aufgaben
und Zuständigkeiten klar dokumentiert sind.

(5) Eine Ratingagentur schafft und unterhält eine ständige und wirksame Com-
pliance-Funktion, die unabhängig handelt. Die Compliance-Funktion über-
wacht die Einhaltung der Verpflichtungen der Ratingagentur gemäß dieser
Verordnung durch die Ratingagentur und ihre Beschäftigten und erstattet
darüber Bericht. Die Compliance-Funktion

a) überwacht und bewertet regelmäßig die Angemessenheit und Wirksam-
keit der gemäß Nummer 3 festgelegten Vorkehrungen und Verfahren
sowie der Maßnahmen, die zur Behebung etwaiger Mängel der Rating-
agentur bei der Einhaltung ihrer Verpflichtungen ergriffen wurden;

b) berät und unterstützt die Geschäftsleitung, Ratinganalysten und Mitar-
beiter sowie andere natürliche Personen, deren Leistungen die Rating-
agentur in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann, und andere
über ein Kontrollverhältnis direkt oder indirekt mit ihr verbundene Per-
sonen, die Ratingtätigkeiten ausüben, bei der Einhaltung der Verpflich-
tungen der Ratingagentur gemäß dieser Verordnung.

(6) Damit die Compliance-Funktion ihre Aufgaben ordnungsgemäß und unab-
hängig wahrnehmen kann, stellt die Ratingagentur sicher, dass folgende
Bedingungen erfüllt sind:

a) die Compliance-Funktion verfügt über die notwendigen Befugnisse,
Ressourcen und Fachkenntnisse und hat Zugang zu allen für sie relevan-
ten Informationen;

b) es ist ein Compliance-Beauftragter ernannt, der für die Compliance-
Funktion und für die Berichterstattung über die gemäß Nummer 3 vor-
geschriebene Einhaltung der Verpflichtungen verantwortlich ist;

c) die Geschäftsleitung, Ratinganalysten, Mitarbeiter und andere natürliche
Personen, deren Leistungen der Ratingagentur in Anspruch nehmen oder
die sie kontrollieren kann, und andere über ein Kontrollverhältnis direkt
oder indirekt mit ihr verbundene Personen, die an der Compliance-Funk-
tion beteiligt sind, sind nicht an den von ihnen überwachten Ratingtä-
tigkeiten beteiligt;

d) die Vergütung des Compliance-Beauftragten ist nicht vom geschäftli-
chen Erfolg der Ratingagentur abhängig und ist so festgelegt, dass die
Unabhängigkeit seines Urteils gewährleistet ist.

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

Der Compliance-Beauftragte erstattet der Geschäftsleitung und den unab-
hängigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans in regelmä-
ßigen Abständen Bericht über die Wahrnehmung seiner Aufgaben.

(7) Eine Ratingagentur trifft zweckmäßige und wirksame organisatorische und
administrative Vorkehrungen, um die in Abschnitt B Nummer 1 genannten
Interessenkonflikte zu verhindern, zu erkennen, zu beseitigen oder zu be-
wältigen und offenzulegen. Sie trifft die notwendigen Vorkehrungen, um
alle Umstände, die die Unabhängigkeit ihrer Ratingtätigkeiten und die Ein-
haltung der Vorschriften für Ratinganalysten nach Abschnitt C gefährden,
sowie die Schutzmaßnahmen zur Minderung dieser Gefährdungen zu do-
kumentieren.

(8) Eine Ratingagentur verwendet zweckmäßige Systeme, Ressourcen und Ver-
fahren, um die Kontinuität und Regelmäßigkeit des Ergebnisses ihrer Ra-
tingtätigkeiten zu gewährleisten.
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(9) Eine Ratingagentur schafft eine Überprüfungsstelle, die für die regelmäßige
Überprüfung ihrer Methoden, Modelle und grundlegenden Annahmen wie
mathematische Annahmen oder Korrelationsannahmen und alle diese betref-
fenden bedeutenden Änderungen oder Modifikationen, sowie für die Über-
prüfung der Zweckmäßigkeit dieser Methoden, Modelle und grundlegenden
Annahmen im Fall ihrer Verwendung oder vorgeschlagenen Verwendung im
Hinblick auf die Bewertung neuer Finanzinstrumente, zuständig ist.

Diese Kontrollstelle muss von den für das Rating verantwortlichen Geschäfts-
zweigen unabhängig sein und den in Nummer 2 dieses Abschnitts genannten
Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans Bericht erstatten.

(10) Eine Ratingagentur überwacht und bewertet die Angemessenheit und Wirk-
samkeit ihrer gemäß dieser Verordnung eingeführten Systeme, internen
Kontrollmechanismen und -einrichtungen und ergreift die zur Behebung
etwaiger Mängel erforderlichen Maßnahmen.

Abschnitt B

Operationelle Anforderungen

(1) Eine Ratingagentur erkennt, beseitigt oder bewältigt tatsächliche oder po-
tenzielle Interessenkonflikte, der die Analysen und Urteile ihrer Ratinga-
nalysten, Mitarbeiter oder anderer natürlicher Personen, deren Dienstleis-
tungen von der Ratingagentur in Anspruch genommen oder von ihr kon-
trolliert werden und die direkt an der Abgabe von Ratings beteiligt sind,
und der Personen, die Ratings genehmigen, beeinflussen kann, und legt
diese klar und unmissverständlich offen.

(2) Eine Ratingagentur veröffentlicht die Namen der bewerteten Unternehmen
oder verbundenen Dritten, von denen sie mehr als 5 % ihrer Jahresein-
nahmen erhält.

(3) Eine Ratingagentur gibt in folgenden Fällen kein Rating ab oder teilt für
den Fall eines bereits abgegebenen Ratings sofort mit, dass das Rating
möglicherweise betroffen ist:

a) die Ratingagentur oder in Nummer 1 genannte Personen besitzen direkt oder
indirekt Finanzinstrumente des bewerteten Unternehmens oder eines ver-
bundenen Dritten oder halten direkt oder indirekt Eigentumsanteile an die-
sem Unternehmen oder verbundenen Dritten, ausgenommen Beteiligungen
an diversifizierten Organismen für gemeinsame Anlagen einschließlich ver-
waltete Fonds wie Pensionsfonds und Lebensversicherungen;

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

c) eine unter Nummer 1 genannte Person ist Mitglied des Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgans des bewerteten Unternehmens oder eines verbun-
denen 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 ei-
nem Verhältnis, das einen Interessenkonflikt verursachen kann.

Eine Ratingagentur bewertet ebenfalls unverzüglich, ob Gründe für eine
Änderung eines Ratings oder den Widerruf eines Ratings vorliegen.

(4) Eine Ratingagentur erbringt keine Beratungsleistungen für das bewertete
Unternehmen oder einen verbundenen Dritten. Dies gilt für die Beratung
in Bezug auf die Unternehmens- oder Rechtsstruktur, Vermögenswerte,
Verbindlichkeiten oder Tätigkeiten des bewerteten Unternehmens oder
des verbundenen Dritten.

Eine Ratingagentur kann auch andere Dienstleistungen als die Abgabe von
Ratings erbringen („Nebendienstleistungen“). Nebendienstleistungen sind
keine Ratingtätigkeiten; sie umfassen Marktprognosen, Einschätzungen
der wirtschaftlichen Entwicklung, Preisanalysen und andere Analysen all-
gemeiner Daten sowie damit zusammenhängende Verteilungsdienste.

Die Ratingagentur gewährleistet, dass die Erbringung von Nebendienstleis-
tungen keinen Interessenkonflikt mit ihren Ratingtätigkeiten verursacht und
legt in den Abschlussberichten eines Ratings offen, welche Nebendienst-
leistungen für das bewertete Unternehmen oder für mit diesem verbundene
Dritte erbracht wurden.
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(5) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass ihre Ratinganalysten oder Personen,
die Ratings genehmigen, weder formell noch informell Vorschläge unter-
breiten oder Empfehlungen abgeben, die die Konzeption strukturierter Fi-
nanzinstrumente betreffen, zu denen von der Ratingagentur ein Rating er-
wartet wird.

(6) Eine Ratingagentur konzipiert ihre Berichts- und Kommunikationskanäle in
einer Weise, die die Unabhängigkeit der unter Nummer 1 genannten Perso-
nen von anderen gewerblichen Tätigkeiten der Ratingagentur gewährleistet.

(7) Eine Ratingagentur gewährleistet, dass angemessene Aufzeichnungen und
gegebenenfalls Prüfungspfade über ihre Ratingtätigkeiten geführt
werden. Zu diesen Aufzeichnungen gehören

a) für jede Ratingentscheidung die Identität der an der Festlegung des
Ratings beteiligten Ratinganalysten, die Identität der Personen, die das
Rating genehmigt haben, Angaben dazu, ob es sich um ein beauftragtes
oder unbeauftragtes Rating handelt, und das Datum, zu dem die Rating-
maßnahme durchgeführt wurde;

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

c) die Buchführungsdaten für jeden abonnierten Nutzer der Ratings oder
damit zusammenhängender Dienste;

d) Angaben zu den festgelegten Verfahren und Methoden, die von der
Ratingagentur zur Festlegung der Ratings angewandt werden;

e) interne Aufzeichnungen und Akten einschließlich nicht öffentlicher In-
formationen und Arbeitspapiere, die als Grundlage für die getroffenen
Ratingentscheidungen herangezogen wurden;

f) Berichte über Kreditanalysen und Bonitätsbewertungen sowie private
Ratingberichte und interne Aufzeichnungen einschließlich nicht öffentli-
cher Informationen und Arbeitspapiere, die als Grundlage für die in
diesen Berichten abgegebenen Stellungnahmen herangezogen wurden;

g) Angaben zu den Verfahren und Maßnahmen, die von der Ratingagentur
angewandt wurden, um dieser Verordnung nachzukommen und

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

(8) Die in Nummer 7 genannten Aufzeichnungen und Prüfungspfade sind min-
destens fünf Jahre lang in den Räumlichkeiten der registrierten Ratingagen-
tur aufzubewahren und den zuständigen Behörden der betreffenden Mit-
gliedstaaten auf Anfrage zur Verfügung zu stellen.

Wird die Registrierung einer Ratingagentur widerrufen, sind die Aufzeich-
nungen mindestens drei weitere Jahre lang aufzubewahren.

(9) Aufzeichnungen, in denen die Rechte und Pflichten der Ratingagentur bzw.
des bewerteten Unternehmens oder dem mit diesem verbundenen Dritten
im Rahmen einer Ratingvereinbarung festgelegt werden, sind zumindest für
die Dauer der Beziehung zu dem bewerteten Unternehmen oder dem mit
diesem verbundenen Dritten aufzubewahren.

Abschnitt C

Vorschriften für Ratinganalysten und sonstige direkt an Ratingtätigkeiten
beteiligte Personen

(1) Ratinganalysten und Mitarbeiter einer Ratingagentur sowie andere natür-
liche Personen, deren Dienstleistungen der Ratingagentur bereitgestellt wer-
den oder von ihr kontrolliert werden und die direkt an Ratingtätigkeiten
beteiligt sind, sowie Personen, die im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der
Richtlinie 2004/72/EG (1) in enger Beziehung zu ihnen stehen, kaufen,
verkaufen oder beteiligen sich nicht an Geschäften mit Finanzinstrumenten,
die von einem bewerteten Unternehmen ausgegeben, garantiert oder an-
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sonsten gefördert werden, sofern das bewertete Unternehmen in die primäre
Analysezuständigkeit dieser Personen fällt, ausgenommen Beteiligungen an
diversifizierten Organismen für gemeinsame Anlagen einschließlich verwal-
tete Fonds wie Pensionsfonds und Lebensversicherungen.

(2) Die in Nummer 1 genannten Personen beteiligen sich nicht an der Fest-
legung eines Ratings für eines bestimmtes bewertetes Unternehmen oder
beeinflussen dieses Rating anderweitig, wenn sie

a) Finanzinstrumente des bewerteten Unternehmens besitzen, bei denen es
sich nicht um Beteiligungen an diversifizierten Organismen für gemein-
same Anlagen handelt,

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

c) bis vor kurzem bei dem bewerteten Unternehmen beschäftigt waren, ein
Geschäfts- oder ein sonstiges Verhältnis zu ihm unterhalten, das einen
Interessenkonflikt verursachen kann oder nach allgemeiner Auffassung
konfliktträchtig ist.

(3) Die Ratingagenturen stellen sicher, dass unter Nummer 1 genannte Perso-
nen:

a) unter Berücksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexität ihrer
Geschäfte sowie der Art und des Spektrums ihrer Ratingtätigkeiten alle
erforderlichen Maßnahmen ergreifen, um das Eigentum und die Auf-
zeichnungen im Besitz der Ratingagentur vor Betrug, Diebstahl oder
Missbrauch zu schützen;

b) keine Informationen über Ratings oder mögliche künftige Ratings der
Ratingagentur veröffentlichen, es sei denn, sie sind für das bewertete
Unternehmen oder den mit ihm verbundenen Dritten bestimmt;

▼C1
c) der Ratingagentur anvertraute vertrauliche Informationen weder an Ra-

tinganalysten oder Mitarbeiter einer direkt oder indirekt mit ihr über ein
Kontrollverhältnis verbundenen Person noch an andere natürliche Perso-
nen weitergeben, deren Dienstleistungen einer Person bereitgestellt wer-
den oder von dieser kontrolliert werden, die direkt oder indirekt mit der
Agentur über ein Kontrollverhältnis verbunden und nicht unmittelbar an
Ratingtätigkeiten beteiligt ist, und

▼B
d) keine vertraulichen Informationen für den Handel mit Finanzinstrumen-

ten oder für sonstige Zwecke verwenden oder weitergeben, es sei denn,
sie werden für die Wahrnehmung der Ratingtätigkeiten genutzt.

(4) In Nummer 1 genannte Personen akquirieren oder akzeptieren weder Geld
noch Geschenke noch Vorteile von Seiten einer Person, mit der die Rating-
agentur in einem Geschäftsverhältnis steht.

(5) Gelangt eine in Nummer 1 genannte Personen zu der Überzeugung, dass
eine andere unter Nummer 1 genannte Person ein ihrer Auffassung nach
illegales Verhalten zeigt, so meldet sie dies unverzüglich dem Compliance-
Beauftragten, wobei ihr daraus keine Nachteile entstehen dürfen.

(6) Beendet ein Ratinganalyst sein Arbeitsverhältnis und wechselt zu einem
bewerteten Unternehmen, an dessen Rating er beteiligt war, oder zu einer
Finanzgesellschaft, mit der er im Rahmen seiner Tätigkeit bei der Rating-
agentur in einem Geschäftsverhältnis stand, überprüft die Ratingagentur die
entsprechende Arbeit des Ratinganalysten in dem Zeitraum von zwei Jahren
vor seinem Weggang.

(7) Eine in Nummer 1 genannte Person darf für einen Zeitraum von sechs
Monaten nach dem Rating keine Schlüsselposition in der Geschäftsführung
eines bewerteten Unternehmens oder eines mit diesem verbundenen Dritten
annehmen.

(8) Für die Zwecke von Artikel 7 Absatz 4 stellt die Ratingagentur sicher, dass

a) führende Ratinganalysten nicht länger als vier Jahre an Ratingtätigkeiten
für ein und dasselbe bewertete Unternehmen oder für mit diesem ver-
bundene Dritte beteiligt sind;
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b) Ratinganalysten nicht länger als fünf Jahre an Ratingtätigkeiten für ein
und dasselbe bewertete Unternehmen oder für mit diesem verbundene
Dritte beteiligt sind;

c) die Personen, die Ratings genehmigen, nicht länger als sieben Jahre an
Ratingtätigkeiten für ein und dasselbe bewertete Unternehmen oder für
mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind.

Die in Absatz 1 Buchstaben a, b und c genannten Personen dürfen sich
innerhalb von zwei Jahren nach dem Ende der in diesen Buchstaben ge-
nannten Zeiträume nicht an Ratingtätigkeiten für das bewertete Unterneh-
men oder für mit diesem verbundene Dritte nach den genannten Buchstaben
beteiligen.

Abschnitt D

Vorschriften für die Präsentation von Ratings

I. Allgemeine Pflichten

(1) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass aus einem Rating Name und Funk-
tion des führenden Ratinganalysten für eine bestimmte Ratingtätigkeit,
und der Name und die Funktion der Person, die in erster Linie für die
Genehmigung des Ratings verantwortlich war, klar und deutlich hervor-
gehen.

(2) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass zumindest

a) alle Quellen von wesentlicher Bedeutung, die für die Erstellung des
Ratings herangezogen wurden, angegeben werden — einschließlich
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 ver-
bundenen Dritten mitgeteilt wurde und infolge der Mitteilung vor
seiner Abgabe geändert wurde;

b) die Hauptmethode oder eine Version der Methode, die bei der Be-
stimmung des Rating verwendet wurde, unter Verweis auf ihre um-
fassende Beschreibung klar angegeben wird. Gründet sich das Rating
auf mehr als eine Methode oder verleitet der alleinige Verweis auf
die Hauptmethode die Anleger dazu, wichtige Aspekte des Ratings
zu übersehen, d. h. auch wichtige Anpassungen und Abweichungen,
erläutert die Ratingagentur diesen Umstand in ihrem Rating und er-
klärt, wie die verschiedenen Methoden oder diese anderen Aspekte
beim Rating berücksichtigt werden;

c) die Bedeutung jeder Ratingkategorie, die Definition des Ausfalls
oder Forderungseinzugs sowie geeignete Risikowarnungen, ein-
schließlich einer Sensitivitätsanalyse der einschlägigen grundlegen-
den Annahmen wie mathematische Annahmen oder Korrelationsan-
nahmen, samt der Ratings für den schlechtesten und den besten an-
genommenen Fall erläutert werden;

d) das Datum, an dem das Rating erstmals veröffentlicht wurde, sowie
seine letzte Aktualisierung klar und deutlich angegeben werden und

e) Informationen darüber gegeben werden, ob das Rating neu aufge-
legte Finanzinstrumente betrifft und ob die Ratingagentur das Fi-
nanzinstrument erstmalig bewertet.

(3) Die Ratingagentur informiert das bewertete Unternehmen spätestens
zwölf Stunden vor der Veröffentlichung des Ratings und über die wich-
tigsten Gründe, die für dieses Rating ausschlaggebend waren, damit das
Unternehmen die Möglichkeit hat, auf sachliche Fehler der Ratingagen-
tur hinzuweisen.

(4) Eine Ratingagentur vermerkt bei der Veröffentlichung eines Ratings klar
und deutlich dessen Kennzeichen und Einschränkungen. Insbesondere
vermerkt eine Ratingagentur bei der Veröffentlichung eines Ratings
deutlich, ob sie die Qualität der über das bewertete Unternehmen ver-
fügbaren Informationen für zufriedenstellend hält, und in welchem Maße
sie die ihr vom bewerteten Unternehmen oder seinem verbundenen
Dritten zur Verfügung gestellten Informationen überprüft hat. Bezieht
sich das Rating auf einen Unternehmenstyp oder ein Finanzinstrument,
dessen historische Daten nur beschränkt vorliegen, macht die Rating-
agentur die Einschränkungen des Ratings an sichtbarer Stelle deutlich.
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Für den Fall, dass keine verlässlichen Daten vorliegen oder die Struktur
eines neuen Typs von Finanzinstrument oder die Qualität der verfügba-
ren Informationen nicht zufriedenstellend sind oder ernsthafte Fragen
dahingehend aufwerfen, ob eine Ratingagentur ein glaubwürdiges Ra-
ting erbringen kann, verzichtet die Ratingagentur auf die Abgabe eines
Ratings oder zieht ein vorhandenes Rating zurück.

(5) Bei der Ankündigung eines Ratings erläutert die Ratingagentur in ihrer
Pressemitteilung oder ihren Berichten die wesentlichen Faktoren, auf die
sich das Rating stützt.

Sind die in den Punkten 1, 2 und 4 geforderten Informationen im Ver-
hältnis zur Länge 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 zugänglich sind, einschließlich eines
direkten Weblinks zur entsprechenden Website der Ratingagentur.

II. Zusätzliche Pflichten bei Ratings für strukturierte Finanzinstrumente

(1) Bewertet eine Ratingagentur ein strukturiertes Finanzinstrument, legt sie
alle Ratinginformationen über Verluste sowie eine von ihr durchgeführte
Cashflow-Analyse oder eine Cashflow-Analyse, auf die sie sich stützt,
sowie Angaben zu einer erwarteten Änderung des Ratings vor.

(2) Eine Ratingagentur gibt an, welches Niveau an Bewertung sie bei der
vertieften Prüfung der Unterlagen im Hinblick auf die Basisfinanzinstru-
mente oder sonstigen Werte der strukturierten Finanzinstrumente zu-
grunde gelegt hat. Die Ratingagentur erläutert, ob sie die Bewertung
der vertieften Prüfung der Unterlagen selbst durchgeführt oder sich
auf die Bewertung eines Dritten verlassen hat und wie diese Bewertung
das Rating beeinflusst.

(3)Wenn eine Ratingagentur Ratings strukturierter Finanzinstrumente ab-
gibt, fügt sie der Bekanntgabe angewandter Methoden, Modelle und
grundlegender Annnahmen Erläuterungen bei, die die bei solchen Ra-
tings verwendeten Annahmen, Parameter, Limits und Unsicherheiten im
Zusammenhang mit ihren Modellen und Ratingmethoden darlegen, ein-
schließlich Simulationen von Stresstests, die von der Agentur bei der
Erstellung von Ratings durchgeführt werden. Diese Erläuterungen müs-
sen eindeutig und leicht verständlich sein.

(4) Eine Ratingagentur legt regelmäßig Informationen über alle strukturier-
ten Finanzprodukte offen, die ihnen für eine Erstkontrolle oder Vorabbe-
wertung vorgelegt wurden. Diese Offenlegung erfolgt unabhängig da-
von, ob die Emittenten die Ratingagentur auch mit dem endgültigen
Rating beauftragen.

Abschnitt E

Angaben

I. Allgemeine Angaben

Eine Ratingagentur legt generell ihre Registrierung gemäß dieser Verord-
nung und die folgenden Informationen offen:

1. alle aktuellen und potenziellen Interessenkonflikte im Sinne von
Abschnitt B Nummer 1;

2. ein Verzeichnis ihrer Nebendienstleistungen;

3. die Strategie der Ratingagentur in Bezug auf die Veröffentlichung von
Ratings und anderen damit verbundenen Publikationen;

4. die allgemeinen Grundsätze für die Vergütung ihrer Mitarbeiter;

5. die Methoden und Erläuterungen der bei ihren Ratingtätigkeiten ange-
wandten Modellen und grundlegenden Ratingannahmen wie mathema-
tische Annahmen und Korrelationsannahmen sowie deren wesentliche
Änderungen;

6. jede grundlegende Änderung ihrer Systeme, Ressourcen oder Verfahren
und

7. gegebenenfalls ihren Verhaltenskodex.
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II. Regelmäßige Angaben

Eine Ratingagentur legt regelmäßig die folgenden Informationen offen:

1. alle sechs Monate Daten über die historischen Ausfallquoten ihrer Ra-
tingkategorien, aufgeschlüsselt nach den wesentlichen geografischen Ge-
bieten, in denen die Emittenten ansässig sind, und darüber, ob sich die
Ausfallquoten dieser Kategorien im Laufe der Zeit verändert haben;

2. jährlich folgende Informationen:

a) eine Liste der 20 größten Kunden der Ratingagentur, aufgeschlüsselt
nach den mit ihnen erzielten Umsatzerlösen, und

b) eine Liste all der Kunden der Ratingagentur, deren Beitrag zur
Wachstumsrate der Umsatzerlöse der Ratingagentur im letzten Ge-
schäftsjahr die Wachstumsrate der Gesamtumsatzerlöse der Rating-
agentur in diesem Jahr um mehr als das 1,5 -fache überstieg. Jeder
derartige Kunde wird nur dann in die Liste aufgenommen, wenn er
in jenem Geschäftsjahr mehr als 0,25 % der internationalen Gesamt-
umsatzerlöse der Ratingagentur weltweit ausmachte.

Für 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 % hält, sowie andere Unternehmen, für die es im Namen eines
Kunden die Strukturierung einer Schuldtitelemission ausgehandelt hat
und bei der die Ratingagentur direkt oder indirekt ein Honorar für das
Rating dieser Emission erhalten hat.

III. Transparenzbericht

Eine Ratingagentur legt jährlich die folgenden Informationen offen:

1. detaillierte Informationen über die Rechtsstruktur und die Besitzverhält-
nisse der Ratingagentur, einschließlich Informationen über Beteiligun-
gen im Sinne der Artikel 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG des
Europäischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur
Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informatio-
nen über Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem gere-
gelten Markt zugelassen sind (1);

2. eine Beschreibung der internen Kontrollmechanismen, durch den die
Qualität der Ratingtätigkeiten sichergestellt werden soll;

3. Statistiken über die Zuweisung von Personal zu den Aufgaben neue
Ratings, Überprüfung von Ratings, Methoden- oder Modellbewertungen
und Geschäftsführung;

4. eine Beschreibung ihrer Archivierungspolitik;

5. das Ergebnis der jährlichen internen Überprüfung ihrer unabhängigen
Compliance-Funktion;

6. eine Beschreibung der Geschäftsführung und der Rotationspolitik für
Ratinganalysten;

7. Finanzinformationen über die Einnahmen der Ratingagentur, aufge-
schlüsselt nach Honoraren für Rating- und für Nicht-Ratingtätigkeiten,
wobei diese ausführlich zu beschreiben sind, und

8. eine Erklärung zur Unternehmensführung im Sinne von Artikel 46a Ab-
satz 1 der Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978 aufgrund
von Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g des Vertrags über den Jahresab-
schluss von Gesellschaften bestimmter Rechtsformen (2). Für die Zwe-
cke dieser Erklärung muss die Ratingagentur die in Artikel 46a Absatz 1
Buchstabe d der Richtlinie genannten Informationen beibringen, und
zwar unabhängig davon, ob sie der Richtlinie 2004/25/EG des Europä-
ischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 betreffend
Übernahmeangebote (3) unterliegt.
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ANHANG II

FÜR DEN ANTRAG AUF REGISTRIERUNG BEIZUBRINGENDE
INFORMATIONEN

1. Vollständiger Name der Ratingagentur, Anschrift des satzungsmäßigen Sit-
zes in der Gemeinschaft

2. Name und Kontaktdaten einer Ansprechperson und des Compliance-Beauf-
tragten

3. Rechtsstellung

4. Kategorie der Ratings, für die die Ratingagentur einen Antrag auf Regist-
rierung stellt

5. Eigentumsstruktur

6. Organisationsstruktur und Unternehmensverfassung

7. Finanzielle Ressourcen für die Durchführung von Ratingtätigkeiten

8. Personalausstattung der Ratingagentur und Fachkenntnisse des Personals

9. Informationen zu Tochtergesellschaften der Ratingagentur

10. Beschreibung der Verfahren und Methoden zur Abgabe und Überprüfung
von Ratings

11. Strategien und Verfahren zur Erkennung, Handhabung und Offenlegung von
Interessenkonflikten

12. Informationen über die Ratinganalysten

13. Vergütungs- und Leistungsbewertungsregelung

14. Andere Dienstleistungen, die die Ratingagentur zu erbringen beabsichtigt
und die keine Ratingtätigkeiten sind

15. Geschäftsplan, einschließlich Angabe des Ortes, an dem die Haupttätigkeiten
ausgeübt werden sollen, des Ortes, an dem Zweigniederlassungen eingerich-
tet werden sollen, und Erläuterung des geplanten Geschäftstyps

16. Unterlagen und detaillierte Angaben zur voraussichtlichen Übernahme von
Ratings Dritter

17. Unterlagen und detaillierte Angaben zu geplanten Auslagerungsvereinbarun-
gen einschließlich Angaben zu den Unternehmen, die die ausgelagerten
Aufgaben übernehmen.
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