2009R1060 — DE — 21.07.2011 — 002.001 — 1

Dieses Dokument ist lediglich eine Dokumentationsquelle, fiir deren Richtigkeit die Organe der Gemeinschaften keine
Gewiihr iibernehmen

»B VERORDNUNG (EG) Nr. 1060/2009 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. September 2009
iiber Ratingagenturen
(Text von Bedeutung fiir den EWR)
(ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 1)

Geiéndert durch:

Amtsblatt
Nr. Seite Datum
»M1  Verordnung (EU) Nr. 513/2011 des Europdischen Parlaments und des L 145 30 31.5.2011
Rates vom 11. Mai 2011
> M2 Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom L 174 1 1.7.2011
8. Juni 2011

Berichtigt durch:

»>C1 Berichtigung, ABI. L 350 vom 29.12.2009, S. 59 (1060/2009)
»C2 Berichtigung, ABIL. L 145 vom 31.5.2011, S. 57 (1060/2009)



2009R1060 — DE — 21.07.2011 — 002.001 — 2

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

vom 16. September 2009
iiber Ratingagenturen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN
UNION —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemeinschaft,
insbesondere auf Artikel 95,

auf Vorschlag der Kommission,

nach Stellungnahme des Europiischen Wirtschafts- und Sozialausschus-
S€s (1))

nach Stellungnahme der Européischen Zentralbank (?),

gemidl dem Verfahren des Artikels 251 des Vertrags (%),

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1)  Ratingagenturen spielen auf den globalen Wertpapier- und Ban-
kenmaérkten 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 Nicht-
lebensversicherungsunternehmen, Riickversicherungsgesellschaf-
ten, Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) und Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung
konnen sich bei der Berechnung ihrer gesetzlichen Eigenkapita-
lanforderungen oder der Berechnung der Risiken ihres Anlage-
geschifts auf diese Ratings stlitzen. Damit wirken sich Ratings
erheblich auf das Funktionieren der Mirkte sowie das Vertrauen
von Anlegern und Verbrauchern aus. Es muss deshalb sicher-
gestellt werden, dass Ratingaktivititen im Einklang mit den
Grundsdtzen der Integritdt, Transparenz, Rechenschaftspflicht
und guten Unternchmensfithrung durchgefithrt werden, damit
die in der Gemeinschaft verwendeten Ratings unabhingig, objek-
tiv und von angemessener Qualitét sind.

(2)  Derzeit haben die meisten Ratingagenturen ihren Sitz auBerhalb
der Gemeinschaft. Die meisten Mitgliedstaaten haben fiir die Ta-
tigkeit von Ratingagenturen und die Bedingungen fiir die Abgabe
von Ratings keine Rechtsvorschriften erlassen. Obwohl Rating-
agenturen fiir die Funktionsféhigkeit der Finanzmérkte von grofler

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

(®» ABL C 115 vom 20.5.2009, S. 1.
(®) Stellungnahme des Européischen Parlaments vom 23. April 2009 (noch nicht
im Amtsblatt verdffentlicht) und Beschluss des Rates vom 27. Juli 2009.
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Bedeutung sind, fallen sie nur in begrenzten Bereichen unter das
Gemeinschaftsrecht, insbesondere die Richtlinie 2003/6/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Januar 2003
iber Insider-Geschéfte und Marktmanipulation (!). Dartiber hi-
naus wird auch in der Richtlinie 2006/48/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die Aufnahme
und Ausiibung der Tétigkeit der Kreditinstitute (?) und der Richt-
linie 2006/49/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2006 iiber die angemessene Eigenkapitalausstattung
von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (}) auf Ratingagentu-
ren Bezug genommen. Es sollten deshalb Regeln festgelegt wer-
den, die gewihrleisten, dass alle Ratings, die von den in der
Gemeinschaft zugelassenen Ratingagenturen abgegeben werden,
von angemessener Qualitdt 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 gewihrleisten. Es sollte moglich sein,
bestimmte Zentralbanken, die Ratings abgeben, von den Bestim-
mungen dieser Verordnung auszunehmen, sofern sie die erforder-
lichen Voraussetzungen erfiillen, die die Unabhéngigkeit und In-
tegritdt ihrer Ratingtétigkeiten gewdhrleisten und den strengen
Bestimmungen dieser Verordnung entsprechen.

(3)  Diese Verordnung sollte keine allgemeine Verpflichtung begriin-
den, wonach Finanzinstrumente oder Schuldtitel einem Rating
gemill dieser Verordnung zu unterzichen wéren. Insbesondere
sollten Organismen flir 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 fiir gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (%) oder Einrichtungen
der betrieblichen Altersversorgung im Sinne der Richtlinie
2003/41/EG des Europédischen Parlaments und des Rates vom
3. Juni 2003 iiber die Tétigkeiten und die Beaufsichtigung von
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (°) nicht ver-
pflichtet werden, nur in solche Finanzinstrumente zu investieren,
fir die Ratings nach dieser Verordnung abgegeben wurden.

(4)  Diese Verordnung sollte keine allgemeine Verpflichtung fiir Fi-
nanzinstitute oder Anleger begriinden, ausschlieBlich in Wert-
papiere zu investieren, fiir die ein Prospekt gemifl der Richtlinie
2003/71/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
4. November 2003 betreffend den Prospekt, der beim 6ffentlichen
Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel
zu verdffentlichen ist (°), und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004
der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Richt-
linie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
betreffend die in Prospekten enthaltenen Informationen sowie

(') ABL L 96 vom 12.4.2003, S. 16.

(®» ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 1.

(®) ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 201.

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

(®) ABL L 235 vom 23.9.2003, S. 10.

(°) ABL L 345 vom 31.12.2003, S. 64.
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(6))

(6)

(M

®)

das Format, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis
und die Veroffentlichung solcher Prospekte und die Verbreitung
von Werbung (1) ver6ffentlicht wurde und die einem Rating ge-
mif} 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 fiir Wert-
papiere zu erwirken, fiir die gemdfB der Richtlinie 2003/71/EG
und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 ein Prospekt veroffent-
licht werden muss.

Ein Prospekt, der gemdf3 der Richtlinie 2003/71/EG und der Ver-
ordnung (EG) Nr. 809/2004 veroffentlicht wird, sollte klare und
unmissverstandliche Informationen dariiber enthalten, ob fiir die
jeweiligen Wertpapiere ein Rating von einer Ratingagentur mit
Sitz in der Gemeinschaft abgegeben wurde, die gemill dieser
Verordnung zugelassen wurde. Dennoch sollte diese Verordnung
Personen, die fiir die Verdffentlichung von Prospekten gemaf der
Richtlinie 2003/71/EG und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004
verantwortlich sind, nicht davon abhalten, sachliche Angaben in
den Prospekt aufzunehmen, einschlieBlich in Drittlindern abge-
gebene Ratings und &hnliche Informationen.

Neben der Abgabe von Ratings und der Ausiibung von Rating-
titigkeiten sollten Ratingagenturen auch gewerbsmifBig Neben-
tatigkeiten ausiiben konnen. Die Ausfithrung der Nebentétigkeiten
sollte die Unabhéngigkeit oder Integritdt der Ratingtétigkeiten der
Ratingagenturen nicht beeintrachtigen.

Diese Verordnung sollte fiir Ratings gelten, die von Ratingagen-
turen abgegeben wurden, die in der Gemeinschaft zugelassen
sind. Diese Verordnung soll vor allem die Stabilitit der Finanz-
miérkte und Anleger schiitzen. Kreditpunktebewertungen, Credit-
Scoring-Systeme und vergleichbare Bewertungen im Zusammen-
hang mit Verpflichtungen aus Bezichungen zu Verbrauchern, ge-
schéftlichen oder gewerblichen Beziehungen sollten nicht in den
Geltungsbereich dieser Verordnung fallen.

Ratingagenturen sollten auf freiwilliger Basis den von der Inter-
nationalen  Organisation der  Wertpapieraufsichtsbehorden
(IOSCO) herausgegebenen Verhaltenskodex fiir Ratingagenturen
(,,Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies®,
nachstehend ,,JOSCO-Kodex* genannt) anwenden. In ihrer Mit-
teilung tiber Ratingagenturen aus dem Jahr 2006 (%) forderte die
Kommission den durch den Beschluss 2009/77/EG der Kommis-
sion (%) eingesetzten Ausschuss der europdischen Wertpapierregu-
lierungsbehdrden (nachstehend ,,CESR* genannt) auf, die Einhal-
tung des I0OSCO-Kodex zu iiberwachen und ihr jéhrlich iiber
seine Ergebnisse Bericht zu erstatten.

(') ABL L 149 vom 30.4.2004, S. 1.

(®» ABL C 59 vom 11.3.2006, S. 2.
(®) ABL L 25 vom 29.1.2009, S. 18.
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©

(10)

(a1

(12)

(13)

Auf seiner Tagung vom 13. und 14. Mérz 2008 formulierte der
Europdische Rat in seinen Schlussfolgerungen eine Reihe von
Zielen, um den groBten Schwichen des Finanzsystems entgegen-
zuwirken. Eines der Ziele besteht darin, die Funktionsweise des
Marktes und die Anreizstrukturen zu verbessern, worunter auch
die Rolle der Ratingagenturen gefasst wurde.

Es wird allgemein die Auffassung vertreten, dass die Ratingagen-
turen einerseits die verschlechterte Marktlage nicht frith 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 ldsst sich am besten durch Maflnahmen in den
Bereichen Interessenkonflikte, Ratingqualitdt, Transparenz und
interne Fithrungsstruktur der Ratingagenturen und Beaufsichti-
gung der Tétigkeit von Ratingagenturen korrigieren. Die Nutzer
von Ratings sollten diesen nicht blind vertrauen, sondern auf
jeden Fall eigene Analysen vornehmen und zur Abwigung, in
welchem Mafle sie sich auf diese Ratings stiitzen, immer sorg-
faltig alle Unterlagen priifen.

Es miissen gemeinsame Qualitdtsanforderungen zur Verbesserung
der Qualitdt von Ratings festgelegt werden, insbesondere fiir die
Qualitdt von Ratings, die sowohl fiir Finanzinstitute als auch fiir
Personen im Geltungsbereich harmonisierter Gemeinschaftsvor-
schriften bestimmt sind. Fehlen solche gemeinsame Qualitéts-
anforderungen, so besteht die Gefahr, dass die Mitgliedstaaten
auf nationaler Ebene unterschiedliche Mallnahmen treffen, was
die ordnungsgemife Funktionsweise des Binnenmarkts unmittel-
bar beeintrichtigen und behindern wiirde, weil die Ratingagentu-
ren, die fiir Finanzinstitute in der Gemeinschaft Ratings abgeben,
in den einzelnen Mitgliedstaaten unterschiedlichen Vorschriften
unterliegen wiirden. Auflerdem konnten uneinheitliche Qualitéts-
anforderungen an Ratings zu einem unterschiedlich hohen Anle-
ger- und Verbraucherschutz fiihren. Zudem sollten die Nutzer in
der Lage sein, in und auBerhalb der Gemeinschaft abgegebene
Ratings zu vergleichen.

Diese Verordnung sollte keinen Einfluss auf die Verwendung von
Ratings durch andere als die in dieser Verordnung genannten
Personen haben.

Es empfiehlt sich, dass in Drittlindern abgegebene Ratings fiir
aufsichtsrechtliche Zwecke in der Gemeinschaft verwendet wer-
den konnen, sofern die Anforderungen, die sie erfiillen, genauso
streng sind wie die in dieser Verordnung vorgesehenen Anforde-
rungen. Durch diese Verordnung wird ein Ubernahmemechanis-
mus eingefiihrt, mit dessen Hilfe in der Gemeinschaft ansdssige
und im Einklang mit dieser Verordnung registrierte Ratingagen-
turen in Drittldindern abgegebene Ratings iibernehmen konnen.
Bei der Ubernahme eines in einem Drittland abgegebenen Ratings
sollten die Ratingagenturen feststellen und regelmifig kontrollie-
ren, ob bei der Abgabe dieses Ratings Bestimmungen eingehalten
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(14

(15)

(16)

amn

(18)

wurden, die ebenso streng sind wie die in dieser Verordnung
vorgesehenen Anforderungen, und damit in der Praxis dasselbe
Ziel und dieselben Wirkungen erreicht werden.

Um den Bedenken Rechung zu tragen, nach denen das Fehlen
eines Sitzes in der Gemeinschaft fiir eine wirkungsvolle Aufsicht
im besten Interesse der Finanzmirkte in der Gemeinschaft ein
ernsthaftes Hindernis darstellen konnte, sollte ein solcher Uber-
nahmemechanismus fiir Ratingagenturen eingefiihrt 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 Prisenz in der Ge-
meinschaft in bestimmten Féllen anzupassen, insbesondere bei
kleineren Ratingagenturen aus Drittlindern ohne Vertretung
oder Filiale in der Gemeinschaft. Fiir solche Ratingagenturen
sollte deshalb ein spezieller Zertifizierungsmechanismus einge-
richtet werden, sofern sie keine systemrelevante Bedeutung fiir
die finanzielle Stabilitdt oder Integritit in einem Mitgliedstaat
oder mehreren Mitgliedstaaten haben.

Eine Zertifizierung sollte moglich sein, nachdem die Kommission
festgestellt hat, ob der Regelungs- und Kontrollrahmen des be-
treffenden Drittlandes als gleichwertig mit den Bestimmungen
dieser Verordnung betrachtet werden kann. Der vorgesehene Me-
chanismus zur Feststellung der Gleichwertigkeit sollte nicht auto-
matisch den Zugang in die Gemeinschaft erméglichen, sondern
qualifizierten Ratingagenturen aus Drittlindern die Moglichkeit
erdffnen, sich von Fall zu Fall einer Bewertung zu unterzichen
und eine Befreiung von einigen organisatorischen Anforderungen
an Ratingagenturen zu erhalten, die in der Gemeinschaft titig
sind, einschlieBlich der Anforderung, in der Gemeinschaft phy-
sisch prisent zu sein.

Diese Verordnung sollte zudem vorschreiben, dass eine Rating-
agentur aus einem Drittland als allgemeine Voraussetzung be-
stimmte Kriterien fiir die Integritdt ihrer Ratingtétigkeiten erfiillen
muss, damit eine Einflussnahme der zustdndigen Behorden und
anderer staatlicher Stellen des betreffenden Drittlandes auf den
Inhalt der Ratings verhindert wird, und angemessene Ma3nahmen
zur Verhinderung von Interessenkonflikten, einen regelméBiger
Austausch von Ratinganalysten und die regelméafBige und laufende
Verdffentlichung von Informationen vorsehen.

Eine weitere wichtige Voraussetzung fiir einen funktionierenden
Ubernahmemechanismus und ein System zur Feststellung der
Gleichwertigkeit sind funktionierende Kooperationsvereinbarun-
gen zwischen den zustindigen Behdrden der Herkunftsmitglied-
staaten und den fiir die Ratingagenturen in Drittlindern jeweils
zustandigen Behorden.

Eine Ratingagentur, die die in einem Drittland abgegebenen Ra-
tings tibernommen hat, sollte fiir die iibernommenen Ratings so-
wie dafiir, dass die in dieser Verordnung festgelegten entspre-
chenden Voraussetzungen erfiillt sind, voll und uneingeschrankt
verantwortlich sein.
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(e2))

(22)

(23)

24

(25

Diese Verordnung sollte nicht fiir Ratings gelten, die von einer
Ratingagentur aufgrund eines Einzelauftrags abgegeben und aus-
schlieBlich an die Person weitergegeben werden, die den Auftrag
erteilt hat, und die nicht zur Veréffentlichung oder zur Verteilung
an Abonnenten bestimmt sind.

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

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

Zur Vermeidung potenzieller Interessenkonflikte konzentrieren
sich Ratingagenturen bei ihrer gewerbsmifigen Tétigkeit auf
die Abgabe von Ratings. Beratende Tétigkeiten sollten hingegen
nicht gestattet sein. Insbesondere hinsichtlich der Ausgestaltung
strukturierter Finanzinstrumente sollten Ratingagenturen keine
Vorschldge oder Empfehlungen unterbreiten diirfen. Nebendienst-
leistungen sollten allerdings gestattet sein, soweit sie keine Inte-
ressenkonflikte mit der Abgabe von Ratings nach sich ziehen.

Die Methoden der Ratingagenturen zur Bonitdtsbewertung sollten
streng, systematisch und bestdndig sein und einer Validierung
unterliegen, die auf geeigneten historischen Erfahrungswerten
und Riickvergleichen (Backtesting) beruht. Diese Anforderung
sollte den zustdndigen Behorden 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 jdhrlich tiberpriifen
miissen, Ratingagenturen nicht von ihrer Pflicht entbinden, ihre
Ratings stidndig zu tiberwachen und erforderlichenfalls zu iiber-
priifen. Diese Vorschriften sollten nicht so angewandt werden,
dass neue Ratingagenturen vom Markt ferngehalten werden.

Zur Vermeidung von Beeintridchtigungen von Ratings sollten Ra-
tings fundiert und verldsslich begriindet sein.

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 iiber
ausreichende Angaben verfiigt, um selbst eine sorgfiltige Priifung
bei der Entscheidung vornehmen zu konnen, in welchem Mafle er
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(26)

@7

(28)

(29)

sich auf diese Ratings stiitzt. Durch die Verdffentlichung von
Informationen zu den Modellen sollten jedoch keine Geschifts-
geheimnisse preisgegeben oder Innovationen ernsthaft behindert
werden.

Fiir Mitarbeiter und weitere Personen, die an der Erstellung von
Ratings beteiligt sind, sollten die Ratingagenturen angemessene
interne Grundsdtze und Verfahren aufstellen, um Interessenkon-
flikten vorzubeugen und diese zu erkennen, zu beseitigen bzw. zu
bewiltigen und offenzulegen und fiir das Rating- und Priifver-
fahren jederzeit Qualitdt, Lauterkeit und Sorgfalt zu gewahrleis-
ten. Zu diesen Strategien und Verfahren sollten insbesondere in-
terne Kontrollmechanismen sowie die Uberwachung der Einhal-
tung der Anforderungen (nachstehend ,,Compliance-Funktion* ge-
nannt) zdhlen.

Ratingagenturen sollten Interessenkonflikte vermeiden und in Fal-
len, in denen sie unvermeidlich sind, angemessen mit solchen
Konflikten umgehen, um ihre Unabhingigkeit sicherzustellen.
Ratingagenturen sollten Interessenkonflikte rechtzeitig offenlegen.
Auch sollten sie alle Umstinde, die die Unabhéngigkeit der
Agentur oder der am Ratingverfahren beteiligten Mitarbeiter
und weiteren Personen erheblich gefdhrden, sowie die eingeleite-
ten SchutzmafBnahmen zur Vermeidung solcher Gefahren doku-
mentieren.

Eine Ratingagentur oder eine Gruppe von Ratingagenturen sollte
Vorkehrungen fiir eine verantwortungsvolle Unternehmensfiih-
rung treffen. Bei der Bestimmung der Vorkehrungen fiir eine
verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung sollte die Ratingagen-
tur oder die Gruppe von Ratingagenturen dem Erfordernis Rech-
nung tragen, dass sichergestellt werden muss, dass die von ihr
abgegebenen Ratings unabhingig, objektiv und von angemesse-
ner Qualitét sind.

Um die Unabhéngigkeit des Ratingverfahrens von den Geschafts-
interessen der Ratingagentur als Unternechmen zu gewéhrleisten,
sollten die Ratingagenturen gewéhrleisten, dass mindestens ein
Drittel, aber nicht weniger als zwei Mitglieder des Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgans in einer Weise unabhingig sind, wie es
Abschnitt III Nummer 13 der Empfehlung 2005/162/EG der
Kommission vom 15. Februar 2005 zu den Aufgaben von nicht
geschaftsfiihrenden Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern borsenno-
tierter Gesellschaften sowie zu den Ausschiissen des Verwal-
tungs-/Aufsichtsrats (') entspricht. Auch miissen die Mitglieder
der Geschiftsleitung, einschlie8lich aller unabhingigen Mitglieder
des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans, mehrheitlich iiber ausrei-
chende Fachkenntnisse in den entsprechenden Bereichen der Fi-
nanzdienstleistungen verfiigen. Der Beauftragte fiir die Uber-
wachung der Einhaltung der Anforderungen (nachstehend ,,Com-
pliance-Beauftragter genannt) sollte der Geschiftsleitung und
den unabhéngigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichts-
organs in regelmdBigen Abstinden Bericht iiber die Wahrneh-
mung seiner Aufgaben erstatten.

() ABL L 52 vom 25.2.2005, S. 51.
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(32)

(33)

(34

Um Interessenkonflikte zu vermeiden, sollte die Vergiitung der
unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans
nicht vom geschiftlichen Erfolg der Ratingagentur abhingen.

Eine Ratingagentur sollte fiir Ratingtétigkeiten eine ausreichende
Zahl von Mitarbeitern mit angemessenen Kenntnissen und Erfah-
rungen abstellen. Sie sollte insbesondere sicherstellen, dass so-
wohl fiir die Abgabe, Uberwachung und Aktualisierung von Ra-
tings angemessene personelle und finanzielle Ressourcen zur Ver-
fligung stehen.

Um der besonderen Situation von Ratingagenturen mit weniger
als 50 Beschéftigten Rechnung zu tragen, sollten die zustdndigen
Behorden solche Ratingagenturen von einigen der in dieser Ver-
ordnung festgelegten Verpflichtungen beziiglich der Rolle der
unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans,
der Compliance-Funktion und des Rotationssystems freistellen
konnen, sofern die betreffenden Ratingagenturen nachweisen kon-
nen, dass sie bestimmte Bedingungen erfiillen. Die zustindigen
Behorden sollten insbesondere priifen, ob die Gréfe einer Rating-
agentur nicht so gewihlt wurde, dass sie es der Ratingagentur
oder einer Gruppe von Ratingagenturen ermdglicht, die Anforde-
rungen dieser Verordnung zu umgehen. Die Anwendung der Be-
freiung durch die zustdndigen Behorden der Mitgliedstaaten sollte
so erfolgen, dass das Risiko einer Fragmentierung des Binnen-
markts vermieden und die einheitliche Anwendung des Gemein-
schaftsrechts gewahrleistet wird.

Langandauernde Beziehungen zu Unternehmen, fiir die Ratings
erstellt werden, oder den mit diesen verbundenen Dritten konnten
die Unabhéngigkeit 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 Ratingausschiissen sicherstellt.

Die Ratingagenturen sollten gewdhrleisten, 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 regelmiBig einer umfassenden Uberpriifung unterzogen
werden und dass deren Beschreibungen so verdffentlicht werden,
dass eine umfassende Uberpriifung moglich ist. In Fillen, in
denen es aufgrund fehlender verldsslicher Daten oder der kom-
plexen Struktur eines neuartigen Finanzinstruments, insbesondere
eines strukturierten Finanzinstruments, zweifelhaft ist, ob die Ra-
tingagentur ein verldssliches Rating abgeben kann, sollte die Ra-
tingagentur kein Rating abgeben und ein bereits existierendes
Rating zuriickziehen. Anderungen betreffend die Qualitit der
fir die Kontrolle eines bestehenden Ratings verfiigbaren Informa-
tionen sollten mit dieser Uberpriifung offengelegt werden, und
gegebenenfalls sollte eine Anderung des Ratings vorgenommen
werden.
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(335)

(36)

37

(38)

Um die Qualitdt ihrer Ratings zu gewdhrleisten, sollte eine Ra-
tingagentur durch geeignete Mallnahmen sicherstellen, dass die
Informationen, auf die sie sich bei Vergabe ihrer Ratings stiitzt,
verldsslich sind. Zu diesem Zweck sollte sie sich unter anderem
auf Folgendes stlitzen kdnnen: von unabhingiger Seite gepriifte
Abschliisse oder sonstige Offentlich bekannt gegebene Informa-
tionen, Uberpriifung durch einen seridsen Drittdienstleister, stich-
probenweise Uberpriifung der erhaltenen Informationen, Vertrags-
bestimmungen, die flir den Fall, dass im Rahmen des Vertrags
wissentlich sachlich falsche oder irrefiihrende 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.

Diese Verordnung ldsst die Pflicht von Ratingagenturen unbe-
riihrt, das Recht natiirlicher Personen auf Schutz der Privatsphére
bei der Verarbeitung personenbezogener Daten im Einklang mit
der Richtlinie 95/46/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 24. Oktober 1995 zum Schutz natiirlicher Personen
bei der Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien
Datenverkehr zu schiitzen (1).

Ratingagenturen sollten geeignete Verfahren fiir die regelméfige
Uberpriifung der von der Ratingagentur verwendeten Methoden,
Modelle und grundlegenden Annahmen festlegen, damit ver-
dnderten Rahmenbedingungen auf den zugrunde liegenden Anla-
gemirkten angemessen Rechnung getragen werden kann. Um
Transparenz zu gewihrleisten, sollte jede wesentliche Anderung
an Methoden und Praktiken, Verfahren und Prozessen von Ra-
tingagenturen vor ihrem Inkrafttreten bekannt gegeben werden, es
sei denn, extreme Marktbedingungen machen eine sofortige An-
derung des Ratings erforderlich.

Eine Ratingagentur sollte jede zweckdienliche Risikowarnung
samt Sensitivititsanalyse fiir die betreffenden Annahmen aus-
geben. In dieser Analyse sollte dargelegt werden, wie verschie-
dene Marktentwicklungen (z. B. Volatilitdt), die zu einer Ver-
schiebung der im Modell enthaltenen Parameter fiihren, die Ver-
dnderungen beim Rating beeinflussen kdnnen. Die Ratingagentur
sollte sicherstellen, dass die Informationen iiber die historischen
Ausfallquoten in ihren Ratingkategorien nachpriifbar und quanti-
fizierbar sind und interessierten Parteien eine ausreichende
Grundlage fiir die Beurteilung des historischen Ergebnisses in
jeder Ratingkategorie und der Frage, ob und wie sich die Rating-
kategorien verdndert haben, liefern. Ist eine historische Ausfall-
quote aufgrund der Art des Ratings oder anderer Umstéinde un-
angemessen, statistisch ungiiltig oder anderweitig geeignet, die

(") ABL L 281 vom 23.11.1995, S. 31.
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(39

(40)

(41

(42)

(43)

Benutzer des Ratings in die Irre zu fiihren, sollte die Ratingagen-
tur eine angemessene Klarstellung vornehmen. Diese Angaben
sollten so weit wie moglich nach brancheniiblichem Muster er-
folgen und den Anlegern so einen Leistungsvergleich zwischen
verschiedenen Ratingagenturen erleichtern.

Zur Verbesserung der Transparenz der Ratings und des Schutzes
der Anleger sollte der CESR ein zentrales Datenregister unterhal-
ten, in dem Informationen iiber die bisherigen Ergebnisse der
Ratingagenturen und fritheren Ratingtétigkeiten gespeichert wer-
den. Die Ratingagenturen sollten fiir diesen Datenspeicher Infor-
mationen in standardisierter Form zur Verfiigung stellen. Der
CESR sollte diese Informationen der Offentlichkeit zuginglich
machen und jdhrlich eine Zusammenfassung der wichtigsten fest-
gestellten Entwicklungen verdffentlichen.

Strukturierte Finanzinstrumente konnen unter bestimmten Um-
stinden andere Auswirkungen haben als traditionelle Unterneh-
mensschuldtitel. Fiir die Anleger konnte es irrefithrend sein, beide
Arten von Instrumenten ohne weitere Erkldrung in den gleichen
Ratingkategorien zu fithren. Ratingagenturen sollten einen wich-
tigen Beitrag dazu leisten, die Benutzer der Ratings fiir die Un-
terschiede zwischen strukturierten und herkdmmlichen Finanzpro-
dukten zu sensibilisieren. Aus diesem Grund sollten die Rating-
agenturen klar zwischen Ratingkategorien, die bei der Bewertung
strukturierter Finanzinstrumente verwendet werden einerseits, und
Ratingkategorien fiir andere Finanzinstrumente oder finanzielle
Verbindlichkeiten andererseits unterscheiden, indem die Rating-
kategorien durch zusitzliche geeignete Symbole gekennzeichnet
werden.

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

Eine Ratingagentur sollte ihre Ratingmethode dokumentieren und
regelméBig 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.

Um ein hohes Anleger- und Verbrauchervertrauen im Binnen-
markt zu gewéhrleisten, sollten Ratingagenturen, die in der Ge-
meinschaft Ratings abgeben, einer Registrierungspflicht unterlie-
gen. Eine solche Registrierung ist fiir Ratingagenturen die wich-
tigste Voraussetzung flir die Abgabe von Ratings, die in der
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(44)

(45)

(46)

47

Gemeinschaft zu aufsichtsrechtlichen Zwecken verwendet werden
sollen. Zu diesem Zweck sollten einheitliche Bedingungen und
das Verfahren fiir Gewdhrung, Aussetzung und Widerruf dieser
Registrierung festgelegt werden.

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

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

Fiir die Einreichung der Antrige auf Registrierung sollte eine
einzige Anlaufstelle bestimmt werden. Der CESR sollte die An-
trage auf Registrierung entgegennehmen und die zustédndigen Be-
horden aller Mitgliedstaaten ziigig unterrichten. Der CESR sollte
die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats im Hinblick
auf die Vollstindigkeit der Antrdge beraten. Die Priifung der
Antrdge auf Registrierung sollte auf nationaler Ebene von der
jeweils zustidndigen Behorde vorgenommen werden. Im Interesse
eines effizienten Verwaltungsverkehrs mit den Ratingagenturen
sollten die zustdndigen Behorden von einer effizienten IT-Infra-
struktur unterstiitzte funktionsfahige Netze (nachstehend ,,Kolle-
gien“ genannt) einrichten. Der CESR sollte einen Unterausschuss
einsetzen, der auf die Ratings aller von Ratingagenturen bewer-
teten Anlageklassen spezialisiert ist.

Einige Ratingagenturen setzen sich aus mehreren Rechtsperson-
lichkeiten zusammen, die gemeinsam eine Gruppe von Rating-
agenturen bilden. Im Rahmen der Registrierung der einzelnen
Agenturen einer solchen Gruppe sollten sich die zustindigen Be-
horden der betreffenden Mitgliedstaaten bei der Priifung der ein-
zelnen Antrdge und der Entscheidung iiber die Registrierung ab-
stimmen. Allerdings sollte es moglich sein, die Registrierung
einer Ratingagentur, die einer Gruppe von Agenturen angehort,
abzulehnen, wenn die Ratingagentur die Voraussetzungen fiir die
Registrierung nicht erfiillt, wihrend die anderen Mitglieder der
Gruppe alle Registrierungsvoraussetzungen nach dieser Verord-
nung erfiillen. Da das Kollegium der zustdndigen Behorden nicht
befugt sein sollte, rechtsverbindliche Entscheidungen zu treffen,
sollten die zustindigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten
der der Gruppe angehorenden Ratingagenturen jeweils eine Ein-
zelentscheidung fiir die Ratingagentur treffen, die im ihrem Ho-
heitsgebiet des betreffenden Mitgliedstaats ansissig ist.
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(48)

(49)

(50)

(51)

(52)

Das Kollegium sollte als effektive Plattform fungieren, in deren
Rahmen die zustindigen Behorden aufsichtsrelevante Informatio-
nen austauschen sowie ihre Tétigkeiten und die fiir die wirksame
Aufsicht tiber die Ratingagenturen erforderlichen Maflnahmen ab-
stimmen konnen. Insbesondere sollte das Kollegium die Uberprii-
fung erleichtern, ob die Bedingungen fiir eine Ubernahme von in
Drittlindern abgegebenen Ratings, Zertifizierungen, Auslage-
rungsvereinbarungen und die Freistellung von Ratingagenturen
gemal dieser Verordnung erfiillt sind. Die Arbeit des Kollegiums
sollte zur einheitlichen Anwendung der Bestimmungen dieser
Verordnung und zur Konvergenz der Aufsichtspraktiken beitra-
gen.

Im Interesse einer engeren praktischen Abstimmung der Tétig-
keiten des Kollegiums sollten dessen Mitglieder aus ihrer Mitte
einen Fazilitator wihlen. Der Fazilitator sollte den Vorsitz in den
Sitzungen des Kollegiums fiithren, dessen schriftliche Koordinie-
rungsverfahren festlegen und dessen Titigkeiten koordinieren.
Wihrend des Registrierungsverfahrens sollte der Fazilitator fest-
stellen, ob die Frist fiir die Priifung eines Antrags verldngert
werden muss, die Priifung koordinieren und Kontakt zum
CESR halten.

Die Kommission hat im November 2008 eine hochrangige
Gruppe eingesetzt, die die Aufgabe hat, sich mit der kiinftigen
Architektur der europdischen Finanzdienstleistungsaufsicht, ein-
schlieBlich der Rolle des CESR, zu befassen.

Die bestehende Aufsichtsstruktur sollte nicht als langfristige Lo-
sung fiir die Kontrolle von Ratingagenturen betrachtet werden.
Die Kollegien der zustdndigen Behorden, die die Zusammenarbeit
in Aufsichtsfragen straffen und die Konvergenz in diesem Be-
reich innerhalb der Gemeinschaft Konvergenz verbessern sollen,
stellen einen betrdchtlichen Fortschritt dar, konnen jedoch nicht
alle Vorteile einer verstiarkt konsolidierten Aufsicht der Rating-
industrie ersetzen. Die Krise auf den internationalen Finanzmark-
ten hat deutlich gezeigt, dass es angebracht ist, den weit reichen-
den Reformbedarf der Regulierungs- und Uberwachungsmodelle
des Finanzsektors in der Gemeinschaft weiter zu priifen. Zur
Gewihrleistung des erforderlichen MafBes an Konvergenz und
Zusammenarbeit in Aufsichtsfragen in der Gemeinschaft und
zur Stiitzung der Stabilitdt des Finanzsystems sind zusétzliche
weit reichende Reformen der Regulierungs- und Uberwachungs-
modelle des Finanzsektors der Gemeinschaft dringend erforder-
lich und sollten deshalb von der Kommission unter entsprechen-
der Beriicksichtigung der Schlussfolgerungen der Sachverstiandi-
gengruppe unter dem Vorsitz von Jacques de Larosiére vom
25. Februar 2009 umgehend auf den Weg gebracht werden. Die
Kommission sollte dem Europdischen Parlament, dem Rat und
anderen betroffenen Organen baldmdglichst, spétestens aber bis
1. Juli 2010 alle in diesem Zusammenhang getroffenen Feststel-
lungen mitteilen und gegebenenfalls einen Legislativvorschlag zur
Behebung der Méngel unterbreiten, die in Bezug auf die Moda-
litdten der aufsichtlichen Koordination und Zusammenarbeit fest-
gestellt wurden.

Unter anderem sollten wesentliche Anderungen des Verfahrens
der Ubernahme von Ratings, Auslagerungsvereinbarungen sowie
die Erdffnung und Schliefung von Zweigniederlassungen als
sachliche Anderungen der Bedingungen gelten, unter denen
eine Ratingagentur urspriinglich registriert wurde.
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(53)

(54)

(55)

(56)

(57)

(58)

Die Aufsicht iiber eine Ratingagentur sollte von der zustidndigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats in Zusammenarbeit mit den
zustandigen Behorden der anderen betroffenen Mitgliedstaaten im
Rahmen des zustindigen Kollegiums und unter angemessener
Einbindung des CESR wahrgenommen werden.

Die Fahigkeit der zustindigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staats und der anderen Mitglieder des zustdndigen Kollegiums,
die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung durch die
Ratingagentur einzuschitzen und zu iliberwachen, sollte durch
Auslagerungsvereinbarungen der Ratingagentur nicht beeintridch-
tigt werden. Die Ratingagentur sollte bei Auslagerungsverein-
barungen fiir die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verord-
nung weiterhin verantwortlich bleiben.

Um das Vertrauen der Anleger und Verbraucher auf hohem Stand
zu halten und die kontinuierliche Aufsicht iiber die in der Ge-
meinschaft abgegebenen Ratings zu ermdglichen, sollten Rating-
agenturen mit Sitz auBerhalb der Gemeinschaft zur Griindung
einer Tochtergesellschaft in der Gemeinschaft verpflichtet wer-
den, damit deren Tatigkeiten in der Gemeinschaft wirkungsvoll
beaufsichtigt werden konnen und die wirksame Anwendung der
Vorschriften fiir die Ubernahme von Ratings gewihrleistet ist.
Auch sollte das Auftreten neuer Akteure auf dem Markt fiir Ra-
tingagenturen gefordert werden.

Die zustindigen Behdrden sollten die Befugnisse, die ihnen in
dieser Verordnung zugewiesen werden, gegeniiber Ratingagentu-
ren, an Ratingtitigkeiten beteiligten Personen, bewerteten Unter-
nehmen und mit diesen verbundenen Dritten sowie gegeniiber
Dritten, an die die Ratingagenturen bestimmte Aufgaben oder
Tatigkeiten ausgelagert haben, und sonstigen Personen, die ander-
weitig in einer Beziehung oder Verbindung zu Ratingagenturen
oder Ratingtitigkeiten stehen, ausiiben konnen. Zu diesen Per-
sonen sollten die Anteilseigner und die Mitglieder der Aufsichts-
und Verwaltungsorgane der Ratingagenturen und der bewerteten
Unternehmen gehoren.

Die Bestimmungen dieser Verordnung iiber die Aufsichtsgebiih-
ren sollten die einschldgigen nationalen Rechtvorschriften iiber
Aufsichts- oder dhnliche Gebiihren nicht beriihren.

Es sollte ein Mechanismus geschaffen werden, der die wirksame
Durchsetzung dieser Verordnung gewihrleistet. Die zustindigen
Behorden der Mitgliedstaaten sollten iiber die notwendigen Mittel
verfligen, um zu gewdhrleisten, dass die in der Gemeinschaft
abgegebenen Ratings unter Einhaltung dieser Verordnung abge-
geben werden. Die Anwendung dieser Aufsichtsmafinahmen
sollte stets im zustdndigen Kollegium abgestimmt werden. MaB-
nahmen wie der Widerruf der Registrierung oder die Aussetzung
der Verwendung von Ratings fiir aufsichtsrechtliche Zwecke soll-
ten dann ergriffen werden, wenn sie in einem angemessenen
Verhéltnis zur Schwere des Verstoles gegen die Bestimmungen
dieser Richtlinie stehen. Bei der Wahrnehmung ihrer Aufsichts-
befugnisse sollten die zustdndigen Behdrden die Interessen der
Anleger und die Stabilitdt des Marktes angemessen beriicksichti-
gen. Da die Unabhingigkeit der Ratingagentur bei der Erstellung
ihrer Ratings gewahrt werden sollte und um Ratings nicht zu
beeintridchtigen, sollten weder die zustdndigen Behdrden noch
die Mitgliedstaaten Einfluss auf den Inhalt der Ratings oder die
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(59)

(60)

(61)

(62)

(63)

(64)

Ratingmethoden nehmen. Falls sich eine Ratingagentur Druck
ausgesetzt sieht, sollte sie die Kommission und den CESR infor-
mieren. Die Kommission sollte in jedem Einzelfall priifen, ob bei
einem Versto gegen die Verpflichtungen nach dieser Verord-
nung weitere Schritte gegen den betreffenden Mitgliedstaat erfor-
derlich sind.

Da es wiinschenswert ist, sicherzustellen, dass die Entscheidun-
gen nach dieser Verordnung auf einer engen Zusammenarbeit
zwischen den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten beruhen,
sollten die Registrierungsentscheidungen einvernehmlich getrof-
fen werden. Dies ist eine notwendige Voraussetzung fiir einen
effizienten Registrierungsvorgang und eine effiziente Ausiibung
der Aufsicht. Die Entscheidungen sollten wirksam, ziigig und
einvernehmlich getroffen werden.

Um eine wirksame Beaufsichtigung zu gewihrleisten und Dop-
pelarbeit zu vermeiden, sollten die zustindigen Behorden der
Mitgliedstaaten zusammenarbeiten.

Auch sollte dafiir gesorgt werden, dass die gemil dieser Verord-
nung fir die Beaufsichtigung der Ratingagenturen zustindigen
Behorden sowie die fiir die Beaufsichtigung der Finanzinstitute
zustandigen Behorden Informationen austauschen, insbesondere
mit den fiir die Finanzaufsicht oder fiir die Finanzmarktstabilitét
zustdndigen Behorden der Mitgliedstaaten.

Andere zustindige Behorden der Mitgliedstaaten als die zustén-
dige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats sollten einschreiten und
nach vorheriger Unterrichtung des CESR und der zustdndigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats und nach Konsultation des
zustidndigen Kollegiums geeignete Aufsichtsmafnahmen ergreifen
konnen, sobald sie feststellen, dass eine registrierte Ratingagen-
tur, deren Ratings in ihrem Zustdndigkeitsgebiet verwendet wer-
den, ihre Pflichten aufgrund dieser Verordnung verletzt.

Sofern in dieser Verordnung keine besonderen Verfahren fiir die
Registrierung oder deren Widerruf, die Zertifizierung oder deren
Widerruf, die Annahme von Aufsichtsmalnahmen und die Aus-
ibung der Aufsichtsbefugnisse vorgeschrieben ist, sollten die
diesbeziiglichen nationalen Vorschriften Anwendung finden, ein-
schlieBlich sprachlicher Regelungen sowie Bestimmungen zum
Berufsgeheimnis und zu den Privilegien der Angehorigen von
Rechtsberufen, und die darin verankerten Rechte der Ratingagen-
turen und anderer Personen sollten nicht beriihrt werden.

Die Befugnisse der zustindigen Behorden sollten stirker aneinan-
der angeglichen werden, um binnenmarktweit ein gleichhohes
MaB an Durchsetzung zu erreichen.
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(65)

(66)

(67)

(68)

(69)

(70)

(71

Der CESR sollte fiir eine kohédrente Anwendung dieser Verord-
nung sorgen. Er sollte die Zusammenarbeit und Koordinierung
der zustindigen Behorden bei der Aufsicht verbessern und er-
leichtern und erforderlichenfalls Leitlinien herausgeben. Um den
zustdndigen Behdrden ein kohédrentes Vorgehen zu erleichtern,
sollte der CESR daher einen Vermittlungsmechanismus einrichten
und eine gegenseitige Begutachtung (Peer Review) vorsehen.

Die Mitgliedstaaten sollten fiir VerstoB3e gegen diese Verordnung
Sanktionen festlegen und gewihrleisten, dass diese angewandt
werden. Die Sanktionen sollten wirksam, verhéltnismadBig und
abschreckend sein und zumindest Félle groben beruflichen Fehl-
verhaltens und mangelnder Sorgfalt abdecken. Die Mitgliedstaa-
ten sollten verwaltungsrechtliche und strafrechtliche Sanktionen
festlegen konnen. Der CESR sollte Leitlinien fiir die Konvergenz
der Verfahren bei solchen Sanktionen festlegen.

Jeder Austausch und jede Ubermittlung von Informationen zwi-
schen zustidndigen Behorden, anderen Behorden, Stellen oder Per-
sonen sollte gemiB den Vorschriften fiir die Ubermittlung per-
sonenbezogener Daten erfolgen, die in der Richtlinie 95/46/EG
festgelegt sind.

In dieser Verordnung sollten iiberdies Vorschriften fiir den Aus-
tausch von Informationen mit den zustindigen Behdrden in
Drittlindern — und zwar insbesondere mit den Behorden, die
fiir die Beaufsichtigung der an der Ubernahme und Zertifizierung
von Ratings beteiligten Ratingagenturen zustindig sind — fest-
gelegt werden.

Unbeschadet der Anwendung dieser Rechtsvorschriften der Ge-
meinschaft sollten Forderungen gegen Ratingagenturen aufgrund
von VerstoBlen gegen diese Verordnung im Einklang mit den
nationalen Rechtsvorschriften iiber die zivilrechtliche Haftung er-
hoben werden.

Die zur Durchfiihrung dieser Verordnung erforderlichen Maf3nah-
men sollten gemdB dem Beschluss 1999/468/EG des Rates vom
28. Juni 1999 zur Festlegung der Modalitéten fiir die Ausiibung
der der Kommission {iibertragenen Durchfiihrungsbefugnisse er-
lassen werden (V).

Insbesondere sollte die Kommission die Befugnis erhalten, unter
Beriicksichtigung ~ der internationalen  Entwicklungen die
Anhinge I und II zu dndern, in denen festgelegt ist, nach welchen
Kriterien beurteilt wird, ob eine Ratingagentur in Bezug auf in-
terne Organisation, betriebliche Abldufe, Vorschriften fiir Mit-
arbeiter, Présentation der Ratings und Transparenz ihren Ver-
pflichtungen nachgekommen ist, und die Kriterien zur Bestim-
mung der Gleichwertigkeit des Regelungs- und Kontrollrahmens
von Drittldandern mit den Vorschriften dieser Verordnung zu pré-
zisieren oder zu dndern. Da es sich hierbei um MalBnahmen von
allgemeiner Tragweite handelt, die eine Anderung nicht wesent-
licher Bestimmungen dieser Verordnung, auch durch Ergédnzung
um neue nicht wesentliche Bestimmungen, bewirken, sind diese
MaBnahmen nach dem Regelungsverfahren mit Kontrolle des
Artikels 5a des Beschlusses 1999/468/EG zu erlassen.

() ABL L 184 vom 17.7.1999, S. 23.
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(72) Im Hinblick auf die Beriicksichtigung der weiteren Entwicklun-
gen auf den Finanzmérkten sollte die Kommission dem Européi-
schen Parlament und dem Rat einen Bericht vorlegen, in dem die
Anwendung dieser Verordnung bewertet wird und insbesondere
Fragen der Verwendung von Ratings fiir aufsichtsrechtliche Zwe-
cke sowie die Angemessenheit der Vergiitung der Dienstleistun-
gen der Ratingagentur durch das bewertete Unternehmen beriick-
sichtigt werden. Die Kommission sollte im Lichte dieser Bewer-
tung geeignete Legislativvorschldge vorlegen.

(73) Die Kommission sollte dem Europdischen Parlament und dem
Rat ferner einen Bericht vorlegen, in dem die Anreize fiir die
Nutzer, fiir einen Teil ihrer Ratings Ratingagenturen mit Sitz in
der Gemeinschaft zu beauftragen, mogliche Alternativen zum
,»Modell des zahlenden Emittenten™ einschlieBlich der Errichtung
einer offentlichen Ratingagentur der Gemeinschaft und die Kon-
vergenz der nationalen Vorschriften tiber Verstoe gegen diese
Verordnung bewertet werden. Die Kommission sollte im Lichte
dieser Bewertung geeignete Legislativvorschlidge vorlegen.

(74) Die Kommission sollte dem Europédischen Parlament und dem
Rat aulerdem einen Bericht vorlegen, in dem die Entwicklungen
innerhalb des Regelungs- und Kontrollrahmens fiir Ratingagentu-
ren in Drittlaindern und die Auswirkungen dieser Entwicklungen
sowie der in dieser Verordnung enthaltenen Ubergangsbestim-
mungen auf die Stabilitdt der Finanzmérkte in der Gemeinschaft
bewertet werden.

(75) Da das Ziel dieser Verordnung, namlich ein hohes Mal} an Ver-
braucher- und Anlegerschutz zu gewdhrleisten, indem fiir Ra-
tings, die in der Gemeinschaft abgegeben werden, gemeinsame
Qualitdtsanforderungen festgelegt werden, wegen des Fehlens na-
tionaler Rechtsvorschriften und der Tatsache, dass die Mehrheit
der Ratingagenturen derzeit ihren Sitz aufBerhalb 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 Subsidiaritéitsprinzip tdtig
werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten
Grundsatz der VerhiltnismiaBigkeit geht diese Verordnung nicht
iber das zur Erreichung dieses Zieles erforderliche Mal
hinaus —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

TITEL I

GEGENSTAND, GELTUNGSBEREICH UND BEGRIFFSBESTIMMUN-
GEN

Artikel 1

Gegenstand

Mit dieser Verordnung wird ein gemeinsamer Regulierungsansatz einge-
filhrt, um die Integritdt, Transparenz, Verantwortung, gute Unterneh-
mensfiihrung und Verldsslichkeit von Ratingtétigkeiten zu férdern und
zur Verbesserung der Qualitdt von in der Gemeinschaft abgegebenen
Ratings beizutragen, um auf diese Weise zu einem reibungslos funk-
tionierenden Binnenmarkt beizutragen und ein hohes Mal} an Verbrau-
cher- und Anlegerschutz zu gewihrleisten. Die Verordnung legt die
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Bedingungen fiir die Abgabe von Ratings sowie Organisations- und
Verhaltensregeln fiir Ratingagenturen fest, die deren Unabhidngigkeit
fordern und Interessenkonflikte vermeiden sollen.

Artikel 2
Geltungsbereich

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

(2) Diese Verordnung gilt nicht fiir

a) private Ratings, die von Ratingagenturen aufgrund eines Einzelauf-
trags abgegeben und ausschlieBlich an die Person weitergegeben
werden, die den Auftrag erteilt hat, und die nicht zur &ffentlichen
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 geschéftlichen oder gewerb-
lichen Beziehungen ergeben;

¢) Ratings, die von Exportversicherungsagenturen gemi3 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 Unternechmen bezahlt werden,
ii) nicht verdffentlicht werden,

iii) unter Beachtung der Grundsdtze, Standards und Verfahren abge-
geben werden, die eine angemessene Integritit und Unabhédngig-
keit der Ratingtitigkeiten gemil dieser Verordnung gewdhrleis-
ten, und

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

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

Die Kommission verdffentlicht auf ihrer Website eine Liste der Zentral-
banken, die in den Geltungsbereich von Absatz 2 Buchstabe d dieses
Artikels fallt.
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(1

a)

b)

<)

d)

e)

g)

h)

Artikel 3

Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

»Rating® ein Bonitétsurteil 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 fiir Ratingkategorien abgegeben wird;

,~Ratingagentur” eine Rechtspersonlichkeit, deren Tatigkeit die ge-
werbsméfige Abgabe von Ratings umfasst;

,Herkunftsmitgliedstaat“ den Mitgliedstaat, in dem sich der sat-
zungsmafige Sitz der Ratingagentur befindet;

»Ratinganalyst™ eine Person, die die fiir die Abgabe eines Ratings
notwendigen Analysen durchfiihrt;

»leitender Ratinganalyst™ eine Person, die die Hauptverantwortung
fiir die Erstellung eines Ratings oder die Kommunikation mit dem
Emittenten im Zusammenhang mit einem bestimmten Rating hat
oder allgemein im Zusammenhang mit Ratings von Finanzinstru-
menten dieses Emittenten zustidndig ist und gegebenenfalls fiir den
Ratingausschuss Empfehlungen zu diesem Rating erstellt;

,bewertetes Unternehmen® eine Rechtspersonlichkeit, deren Bonitit
in einem Rating explizit oder implizit bewertet wird, unabhingig
davon, ob das Unternehmen das betreffende Rating in Auftrag ge-
geben oder dafiir Informationen zur Verfiigung gestellt hat;

maufsichtsrechtliche Zwecke™ die Verwendung von Ratings zur Ein-
haltung der Rechtsvorschriften der Gemeinschaft, wie im nationalen
Recht der Mitgliedstaaten umgesetzt;

»Ratingkategorie ein Symbol, z. B. einen Buchstaben oder eine
Zahl, die gegebenenfalls durch nachgestellte Zeichen erginzt 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
Vermogenswerten zum Ausdruck zu bringen;
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)

k)

)

m)

0)

p)

Q

,verbundener Dritter* den Forderungsverkdufer (Originator), den
Arrangeur, den Sponsor, den Forderungsverwalter oder jede andere
Partei, die im Auftrag eines bewerteten Unternehmens mit einer
Ratingagentur in Verbindung steht, einschlieBlich jeder anderen Per-
son, die Uber ein Kontrollverhiltnis direkt oder indirekt mit dem
bewerteten Unternehmen verbunden ist;

,.Kontrolle ist das in Artikel 1 der Richtlinic 83/349/EWG des
Rates vom 13. Juni 1983 iiber den konsolidierten Abschluss (1)
beschriebene Verhiltnis zwischen einem Mutter- und einem Toch-
terunternehmen oder eine enge Verbindung zwischen einer natiirli-
chen oder juristischen Person und einem Unternehmen;

,Finanzinstrumente® die in Anhang I Abschnitt C der Richtlinie
2004/39/EG des Europidischen Parlaments und des Rates vom
21. April 2004 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente () genannten
Instrumente;

,,strukturiertes Finanzinstrument® ein Finanzinstrument oder ein an-
derer Vermogenswert, das bzw. der aus einer in Artikel 4
Nummer 36 der Richtlinie 2006/48/EG genannten Verbriefungs-
transaktion oder -struktur hervorgeht;

,»QGruppe 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 Bezichung im
Sinne von Artikel 12 Absatz 1 der Richtlinie 83/349/EWG mit-
einander verbunden sind und deren Tatigkeit die Abgabe von Ra-
tings einschlieft. Fir die Zwecke von Artikel 4 Absatz 3
Buchstabe a gehdren zu einer Gruppe von Ratingagenturen auch
Ratingagenturen mit Sitz in Drittlandern;

»Geschiftsleitung™ die Person oder Personen, die die Geschéfte der
Ratingagentur tatsdchlich fiihrt bzw. fithren, sowie das Mitglied oder
die Mitglieder ihres Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans;

»Ratingtétigkeiten” die Analyse von Daten und Informationen und
die Bewertung, Genehmigung, Abgabe und Uberpriifung von Ra-
tings;

»zustindige Behorden® die Behorden, die von jedem Mitgliedstaat
gemil Artikel 22 benannt werden;

,,sektorale Rechtsvorschriften” die in Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz
1 genannten Rechtsakte der Union;

,»sektorale zustdndige Behorden™ die zustindigen nationalen Behor-
den, die nach den einschldgigen sektoralen Rechtsvorschriften fiir
die Beaufsichtigung von Kreditinstituten, Wertpapierfirmen, Lebens-
und Nichtlebensversicherungsunternehmen, Riickversicherungsunter-
nehmen, Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW), Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung und al-
ternativen Investmentfonds benannt wurden.

() ABL L 193 vom 18.7.1983, S. 1.
(®» ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1.
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(2)  Fir 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 (1);

b) Finanzanalysen im Sinne des Artikels 24 Absatz 1 der Richtlinie
2006/73/EG der Kommission (?) oder andere allgemeine Empfehlun-
gen in Bezug auf Geschifte mit Finanzinstrumenten oder auf finan-
zielle Verbindlichkeiten, wie beispielsweise ,.kaufen, ,verkaufen*
oder ,halten*; oder

¢) Urteile tiber 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 Ausiibung der Tétigkeit der
Direktversicherung (°), Versicherungsunternehmen im Sinne der Richt-
linie 2002/83/EG des Europidischen Parlaments und des Rates vom
5. November 2002 iiber Lebensversicherungen (*), Riickversicherungs-
unternechmen im Sinne der Richtlinie 2005/68/EG des Européischen
Parlaments und des Rates vom 16. November 2005 iiber die Riickver-
sicherung (°), Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) im Sinne der Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Par-
laments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts-
und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir ge-
meinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (°), Einrichtungen der be-
trieblichen Altersversorgung im Sinne der Richtlinie 2003/41/EG und
alternative Investmentfonds im Sinne der Richtlinie 2011/61/EU des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 iber die
Verwalter alternativer Investmentfonds (7) diirfen fiir aufsichtsrechtliche
Zwecke nur Ratings von Ratingagenturen verwenden, die ihren Sitz in
der Union haben und geméal dieser Verordnung registriert sind.

Enthélt ein Prospekt, der gemiB3 der Richtlinie 2003/71/EG und der
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission verdffentlicht wurde,
einen Verweis auf ein Rating oder mehrere Ratings, so gewéhrleistet der
Emittent, Anbieter oder die Person, die die Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt beantragt, dass der Prospekt auch klare und
unmissverstdndliche Informationen dariiber enthdlt, ob diese Ratings
von einer Ratingagentur mit Sitz in der Gemeinschaft abgegeben wur-
den, die im Einklang mit dieser Verordnung registriert wurde.

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

(® Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10. August 2006 zur Durch-
fithrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europidischen Parlaments und des
Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen
und die Bedingungen fiir die Ausiibung ihrer Tatigkeit sowie in Bezug auf
die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke der genannten Richtlinie
(ABIL. L 241 vom 2.9.2006, S. 26).

(®) ABL L 228 vom 16.8.1973, S. 3.

() ABL L 345 vom 19.12.2002, S. 1.

(®) ABL L 323 vom 9.12.2005, S. 1.

(°) ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 32.

() ABL. L 174 vom 1.7.2011, S. 1.
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(2) Ein Rating einer in der Gemeinschaft ansdssigen und gemél
dieser Verordnung registrierten Ratingagentur gilt als abgegeben, sobald
es auf der Website der Ratingagentur oder auf anderem Wege verodffent-
licht oder an Abonnenten weitergegeben und gemél den Bestimmungen
des Artikels 10 présentiert und bekannt gegeben wurde, wobei gemal
Absatz 3 des vorliegenden Artikels iibernommene Ratings eindeutig
gekennzeichnet werden miissen.

(3) Eine in der Gemeinschaft ansidssige und gemiB dieser Verord-
nung registrierte Ratingagentur darf ein in einem Drittland abgegebenes
Rating nur dann iibernechmen, wenn die der Abgabe dieser Ratings
zugrunde liegenden Ratingtdtigkeiten folgenden Anforderungen genii-
gen:

a) die der Abgabe der zu iibernehmenden Ratings zugrunde liegenden
Ratingtatigkeiten werden ganz oder teilweise von der iibernehmen-
den Ratingagentur oder von derselben Gruppe angehdrenden Rating-
agenturen durchgefiihrt;

b) die Ratingagentur hat {iberpriift und kann gegentiber der durch die
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und
des Rates (') errichteten Europdischen Aufsichtsbehérde (Européi-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde) (ESMA) stindig nach-
weisen, dass die der Abgabe des zu ilibernechmenden Ratings zu-
grunde liegenden Ratingtétigkeiten der Ratingagentur des Drittlandes
Anforderungen geniigen, die mindestens so streng sind wie die An-
forderungen der Artikel 6 bis 12;

¢) die ESMA kann uneingeschrinkt bewerten und iiberwachen, ob die
Ratingagentur mit Sitz in dem Drittland die Anforderungen nach
Buchstabe b einhilt;

d) die Ratingagentur stellt der ESMA auf Verlangen alle Informationen
zur Verfiigung, die diese bendtigt, um die Einhaltung der Anforde-
rungen dieser Verordnung laufend iiberwachen zu konnen;

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

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

() ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84.
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g) das Regulierungssystem des Drittlandes verhindert eine Einfluss-
nahme der zustindigen Behdrden und anderer Behorden dieses Dritt-
landes auf den Inhalt der Ratings und die Methoden und

VM1
h) es besteht eine geeignete Kooperationsvereinbarung zwischen der
ESMA und der jeweiligen Aufsichtsbehorde der Ratingagentur mit
Sitz in dem Drittland. Die ESMA stellt sicher, dass in einer solchen
Kooperationsvereinbarung mindestens Folgendes festgelegt ist:

i) ein Mechanismus fiir den Austausch von Informationen zwischen
der ESMA und der jeweiligen Aufsichtsbehdrde der Ratingagen-
tur mit Sitz in dem Drittland und

ii) Verfahren fiir die Abstimmung der Aufsichtstitigkeiten, damit die
ESMA in der Lage ist, die Ratingtitigkeiten, die zur Abgabe
eines libernommenen Ratings fiihren, laufend zu tiberwachen.

(4) Ein gemidB Absatz 3 libernommenes 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 regis-
triert wurde.

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

(5)  Ratingagenturen, die ein in einem Drittland abgegebenes Rating
gemdll Absatz 3 iibernommen haben, sind fiir dieses Rating sowie fiir
die Einhaltung der darin enthaltenen Bedingungen uneingeschrinkt ver-
antwortlich.

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

Artikel 5

Gleichwertigkeit und Zertifizierungen auf der Grundlage von
Gleichwertigkeit

(1) Ratings fiir Unternehmen mit Sitz in Drittlindern oder fiir in
Drittlindern ausgegebene Finanzinstrumente, die von einer Ratingagen-
tur mit Sitz in einem Drittland abgegeben wurden, kénnen in der Ge-
meinschaft gemiB Artikel 4 Absatz 1 ohne Ubernahme gemiB Artikel 4
Absatz 3 verwendet werden, wenn
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a) die Ratingagentur in diesem Drittland zugelassen oder registriert ist
und der Aufsicht in diesem Drittland unterliegt,

b) die Kommission eine Entscheidung iiber die Gleichwertigkeit gemdf
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,

¢) die Kooperationsvereinbarungen gemill Absatz 7 dieses Artikels
wirksam sind,

d) die Ratings der Ratingagentur und ihre Ratingtétigkeiten keine sys-
tembezogene Bedeutung fiir die finanzielle Stabilitdt oder Integritit
der Finanzmaérkte in einem oder in mehreren Mitgliedstaaten haben
und

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

(2) Die Ratingagentur gemél Absatz 1 kann einen Antrag auf Zerti-
fizierung stellen. Der Antrag wird der ESMA im Einklang mit den
einschldgigen Bestimmungen von Artikel 15 {ibermittelt.

(3) Die ESMA priift die Antrdge auf Zertifizierung gemifl den Be-
stimmungen und Verfahren nach Artikel 16 und entscheidet dariiber.
Der Beschluss iiber die Zertifizierung wird auf der Grundlage der in
Absatz 1 Buchstaben a bis d dieses Artikels genannten Kriterien getrof-
fen.

Die Entscheidung iiber die Zertifizierung wird gemdB Artikel 18 iiber-
mittelt und verdffentlicht.

(4) Die Ratingagentur gemi3 Absatz 1 kann auch beantragen,

a) im Einzelfall von der Erfiillung einiger oder aller Anforderungen des
Anhangs I Abschnitt A sowie des Artikels 7 Absatz 4 befreit zu
werden, wenn die Ratingagentur den Nachweis erbringen kann,
dass diese Anforderungen angesichts der Art, des Umfangs und
der Komplexitét ihrer Tatigkeit sowie der Art und des Spektrums
der von ihr abgegebenen Ratings unverhéltnisméBig sind;

b) von der Anforderung einer physischen Prisenz in der Union befreit
zu werden, wenn diese Anforderung angesichts der Art, des Um-
fangs und der Komplexitdt ihrer Tatigkeit sowie der Art und des
Spektrums der von ihr abgegebenen Ratings zu beschwerlich und
unverhéltnisméBig ist.

Die Ratingagentur hat einen Antrag auf eine Befreiung nach Unterabsatz
1 Buchstaben a oder b zusammen mit dem Antrag auf Zertifizierung zu
stellen. Bei der Priifung eines solchen Antrags auf Befreiung beriick-
sichtigt die ESMA die GroBe der Ratingagentur im Sinne des Absatzes
1 im Hinblick auf die Art, den Umfang und die Komplexitit ihrer
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Tatigkeit sowie die Art und das Spektrum der von ihr abgegebenen
Ratings und die Auswirkungen der Ratings dieser Ratingagentur auf
die finanzielle Stabilitdt und die Integritit der Finanzmérkte in einem
oder in mehreren Mitgliedstaaten. Auf der Grundlage dieser Erwégun-
gen kann die ESMA einer Ratingagentur im Sinne des Absatzes 1 eine
solche Befreiung gewdhren.

(6) Die Kommission kann eine Entscheidung tiber 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 erfiillen, die den Anforderungen geméil dieser Verordnung ent-
sprechen und in dem Drittland wirksam iiberwacht und durchgesetzt
werden.

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

a) die Ratingagenturen in dem Drittland miissen zugelassen oder regis-
triert 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
entsprechen, und

¢) das Regulierungssystem des Drittlandes verhindert eine Einfluss-
nahme der Aufsichtsbehdrden und anderer Behorden dieses Drittlan-
des auf den Inhalt der Ratings und die Methoden.

Um den Entwicklungen auf den Finanzmirkten Rechnung zu tragen,
erldsst die Kommission durch delegierte Rechtsakte nach Artikel 38a
und unter den in den Artikeln 38b und 38c genannten Bedingungen
MaBnahmen zur weiteren Priizisierung oder Anderung der Kriterien
nach Unterabsatz 2 Buchstaben a, b und c.

(7) Die ESMA schlieit Kooperationsvereinbarungen mit den jewei-
ligen Aufsichtsbehorden der Drittldnder, deren Regelungs- und Kontroll-
rahmen gemif3 Absatz 6 als dieser Verordnung gleichwertig betrachtet
werden. Diese Vereinbarungen enthalten mindestens

a) einen Mechanismus flir den Austausch von Informationen zwischen
der ESMA und den jeweiligen Aufsichtsbehdrden der betreffenden
Drittlander und

b) Verfahren fiir die Koordinierung von Aufsichtstétigkeiten.
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(8)  Die Artikel 20 und 24 gelten fiir zertifizierte Ratingagenturen und
die von ihnen abgegebenen Ratings entsprechend.

TITEL I

ABGABE VON RATINGS

Artikel 6

Unabhéngigkeit 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 Geschiftsbeziehungen der
Agentur selbst, ihrer Geschéftsleitung, ihrer Ratinganalysten, ihrer Mit-
arbeiter oder jeder anderen natiirlichen Person, deren Leistungen die
Ratingagentur in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann,
oder anderer, iiber ein Kontrollverhiltnis direkt oder indirekt mit ihr
verbundener Personen beeinflusst wird.

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

(3) Die ESMA 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 nach-
weisen kann, dass diese Anforderungen angesichts der Art, des Um-
fangs und der Komplexitit ihrer Geschifte sowie der Art und des Spek-
trums der von ihr abgegebenen Ratings unverhdltnisméafBig sind und dass

a) die Ratingagentur weniger als 50 Mitarbeiter hat,

b) die Ratingagentur MaB3nahmen und Verfahren eingefiihrt hat — ins-
besondere interne Kontrollmechanismen, Meldevorschriften sowie
MafBnahmen, welche die Unabhidngigkeit der Ratinganalysten und
der Personen, die Ratings genechmigen, gewdhrleisten —, die sicher-
stellen, dass die Ziele dieser Verordnung tatsdchlich erfiillt werden,
und

¢) die GroBe der Ratingagentur nicht derart festgelegt wurde, dass da-
mit die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung von Ra-
tingagenturen oder Gruppen von Ratingagenturen umgangen werden.

Bei einer Gruppe von Ratingagenturen stellt die ESMA sicher, dass
mindestens eine der Ratingagenturen dieser Gruppe nicht von den An-
forderungen des Anhangs I Abschnitt A Nummern 2, 5 und 6 sowie des
Artikels 7 Absatz 4 befreit wird.
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Artikel 7

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

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

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

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

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

(5)  Vergiitung und Leistungsbewertung von Ratinganalysten und Per-
sonen, die Ratings genehmigen, diirfen nicht von den Einkiinften ab-
hingen, die die Ratingagentur von den bewerteten Unternechmen oder
den mit diesen verbundenen Dritten erhilt.

Artikel 8
Methoden, Modelle und grundlegende Annahmen fiir Ratings

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

(2) Eine Ratingagentur nimmt geeignete Verfahren an und setzt diese
um und setzt sie durch, damit sichergestellt wird, dass die von ihr
abgegebenen Ratings auf einer griindlichen Analyse aller Informationen
basieren, die ihr zur Verfligung stehen und fiir ihre Analyse gemil
ihren Ratingmethoden von Bedeutung sind. Sie trifft alle notwendigen
MafBnahmen, um zu gewdhrleisten, dass die ihrem Rating zugrunde
liegenden Informationen von ausreichender Qualitét sind und aus zuver-
lassigen Quellen stammen.

(3) Eine Ratingagentur wendet Ratingmethoden an, die streng, syste-
matisch und besténdig sind und einer Validierung unterliegen, die auf
historischen Erfahrungswerten, insbesondere Riickvergleichen, beruht.
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(4)  Verwendet eine Ratingagentur fiir Basiswerte oder strukturierte
Finanzinstrumente ein von einer anderen Ratingagentur erstelltes Rating,
so darf sie die Abgabe eines Ratings filir ein Unternechmen 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 Fille, in denen sie in ihrem Ra-
tingprozess von den von einer anderen Ratingagentur fiir Basiswerte
oder strukturierte Finanzinstrumente erstellten Ratings abweicht, und
begriindet diese abweichende Bewertung.

(5) Eine Ratingagentur iiberwacht die Ratings und iiberpriift ihre
Ratings und Methoden laufend, mindestens jedoch einmal pro Jahr,
insbesondere dann, wenn wesentliche Anderungen eintreten, die Aus-
wirkungen auf ein Rating haben konnten. Eine Ratingagentur trifft in-
terne Vorkehrungen, damit die Auswirkungen verdnderter gesamtwirt-
schaftlicher Rahmenbedingungen und verdnderter Bedingungen auf den
Finanzmarkten tiberwacht werden.

(6) Wenn eine Ratingagentur die Methoden, Modelle oder grund-
legenden Annahmen, die sie bei ihren Ratingtétigkeiten verwendet, &n-
dert, leitet sie folgende Schritte ein:

a) sie gibt unverziiglich bekannt, wie viele ihre Ratings voraussichtlich
von diesen Anderungen betroffen sind und nutzt dazu die gleichen
Kommunikationsmittel wie fiir die betroffenen Ratings selbst,

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

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

Artikel 9

Auslagerung

Die Auslagerung wichtiger betrieblicher Aufgaben darf nicht dazu fiih-
ren, dass die Qualitit der internen Kontrolle der Ratingagentur und die
Fahigkeit der ESMA, zu tberpriifen, ob die Ratingagentur die Pflichten
nach dieser Verordnung erfiillt, wesentlich beeintrachtigt werden.
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Artikel 10

Bekanntgabe und Priisentation 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 Griinde fiir die
Entscheidung.

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

(2) Ratingagenturen stellen sicher, dass Ratings gemid den in
Anhang 1 Abschnitt D festgelegten Anforderungen présentiert und ver-
arbeitet werden.

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

(4) Eine Ratingagentur legt ihre Grundsétze und Verfahren fiir unbe-
auftragte Ratings offen.

(5)  Gibt eine Ratingagentur ein unbeauftragtes Rating ab, so weist sie
darin ausdriicklich darauf hin, ob das bewertete Unternehmen oder der
mit diesem verbundene Dritte in den Ratingprozess eingebunden war
und ob die Ratingagentur Zugang zu den Biichern oder zu anderen
einschldgigen 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 siec den Namen der ESMA
oder einer zustindigen Behorde nicht in einer Weise nennt, die ver-
muten ldsst oder nahe legt, dass ihre Ratings oder ihre Ratingtétigkeiten
von der ESMA oder einer zustindigen Behdrde gebilligt oder genehmigt
wurden.

Artikel 11
Allgemeine und regelmifige Bekanntgaben
(1)  Eine Ratingagentur unterrichtet die Offentlichkeit in vollem Um-

fang iiber die in Anhang I Abschnitt E Teil I genannten Punkte und
aktualisiert diese Angaben unverziiglich.
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(2)  Eine Ratingagentur stellt in einem von der ESMA eingerichteten
zentralen Datenspeicher Informationen iiber ihre bisherigen Ergebnisse,
einschlieBlich Angaben zur Hiufigkeit der Anderung von Ratings und
friiher abgegebenen Ratings, sowie iiber deren Anderungen zur Ver-
fiigung. Eine Ratingagentur stellt diesem Datenspeicher wie von der
ESMA festgelegt in standardisierter Form Informationen zur Verfiigung.
Die ESMA macht diese Informationen 6ffentlich zugénglich und ver-
offentlicht jdhrlich eine Zusammenfassung iiber die wichtigsten fest-
gestellten Entwicklungen.

(3) Eine Ratingagentur macht der ESMA bis spétestens 31. Mirz
jedes Jahres die in Anhang I Abschnitt E Teil II Nummer 2 genannten
Angaben.

Artikel 12
Transparenzbericht
Eine Ratingagentur veréffentlicht einmal jéhrlich einen Transparenzbe-
richt mit den in Anhang I Abschnitt E Teil III genannten Angaben. Eine
Ratingagentur verdffentlicht ihren Transparenzbericht spétestens drei
Monate nach Ablauf jedes Geschiftsjahrs und stellt sicher, dass er min-

destens fiinf Jahre lang iiber die Website der Ratingagentur abgerufen
werden kann.

Artikel 13
Gebiihren

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

TITEL 1II

BEAUFSICHTIGUNG DER RATINGTATIGKEIT

KAPITEL 1

Registrierungsverfahren

Artikel 14
Registrierungspflicht

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

(2)  Eine solche Registrierung ist im gesamten Gebiet der Union giil-
tig, sobald der Beschluss der ESMA iiber die Registrierung der Rating-
agentur gemél Artikel 16 Absatz 3 oder Artikel 17 Absatz 3 wirksam
geworden ist.
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(3)  Eine registrierte Ratingagentur muss jederzeit die fiir die Regis-
trierung erforderlichen Voraussetzungen erfiillen.

Eine Ratingagentur teilt der ESMA unverziiglich jede Anderung mit, die
sich erheblich auf die fiir die urspriingliche Registrierung erforderlichen
Voraussetzungen auswirkt, einschlieBlich Informationen iiber die Eroff-
nung oder SchlieBung einer Zweigniederlassung in der Union.

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

(5) Die ESMA legt keine iliber diese Verordnung hinausgehenden
Registrierungsanforderungen fest.

Artikel 15

Registrierungsantrag

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

(2)  Stellt eine Gruppe von Ratingagenturen einen Antrag auf Regis-
trierung, so bevollméchtigen die Mitglieder der Gruppe eines der Mit-
glieder, alle Antrdge im Namen der Gruppe bei der ESMA einzureichen.
Die bevollmichtigte Ratingagentur liefert fiir jedes Mitglied der Gruppe
die in Anhang II genannten Angaben.

(3) Eine Ratingagentur iibermittelt ihren Antrag in einer der Amts-
sprachen der Organe der Union. Die Bestimmungen der Verordnung Nr.
1 vom 15. April 1958 zur Regelung der Sprachenfrage fiir die Européi-
sche Wirtschaftsgemeinschaft (') gelten entsprechend fiir die gesamte
sonstige Kommunikation zwischen der ESMA und den Ratingagenturen
sowie deren Personal.

(4)  Innerhalb von 20 Werktagen nach Eingang des Antrags iiberpriift
die ESMA den Antrag auf Vollstindigkeit. Ist der Antrag unvollstindig,
so setzt die ESMA eine Frist, innerhalb derer die Ratingagentur ihr
zusétzliche Informationen liefern muss.

Hat die ESMA festgestellt, dass der Antrag vollstidndig ist, teilt sie dies
der Ratingagentur mit.

(") ABL 17 vom 6.10.1958, S. 385.
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Artikel 16

Priifung des Antrags einer Ratingagentur auf Registrierung durch
die ESMA

(1) Die ESMA priift innerhalb von 45 Werktagen nach Eingang der
in Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 2 genannten Mitteilung den Antrag
einer Ratingagentur auf Registrierung auf der Grundlage der Einhaltung
der in dieser Verordnung festgelegten Voraussetzungen durch die Ra-
tingagentur.

(2) Die ESMA kann den Priifungszeitraum um 15 Werktage verldn-
gern, und zwar insbesondere, wenn die Ratingagentur

a) beabsichtigt, Ratings gemdB Artikel 4 Absatz 3 zu iibernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder

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

(3) Innerhalb von 45 Werktagen nach der Mitteilung geméal
Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 2 oder im Falle des Absatzes 2 dieses
Artikels innerhalb von 60 Werktagen nach dieser Mitteilung erldsst die
ESMA einen vollstdndig begriindeten Beschluss iiber die Registrierung
oder die Ablehnung der Registrierung.

(4)  Der von der ESMA gemél} Absatz 3 erlassene Beschluss wird am
flinften Werktag nach seinem Erlass wirksam.

Artikel 17

Priifung der Antrige einer Gruppe von Ratingagenturen auf
Registrierung durch die ESMA

(1) Die ESMA priift innerhalb von 55 Werktagen nach Eingang der
in Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 2 genannten Mitteilung die Antrage
einer Gruppe von Ratingagenturen auf Registrierung auf der Grundlage
der Einhaltung der Voraussetzungen im Sinne dieser Verordnung durch
diese Ratingagenturen.

(2) Die ESMA kann den Priifungszeitraum um 15 Werktage verldn-
gern, und zwar insbesondere, wenn eine der Ratingagenturen der
Gruppe

a) beabsichtigt, Ratings gemifl Artikel 4 Absatz 3 zu {ibernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder

c) eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Anforderungen
gemil Artikel 6 Absatz 3 beantragt.
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(3) Innerhalb von 55 Werktagen nach der Mitteilung gemél
Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 2 oder im Falle des Absatzes 2 des
vorliegenden Artikels innerhalb von 70 Werktagen nach dieser Mittei-
lung erldsst die ESMA auf Einzelfallbasis fiir jede Ratingagentur der
Gruppe einen vollstindig begriindeten Beschluss tiber die Registrierung
oder die Ablehnung der Registrierung.

(4) Ein von der ESMA gemill Absatz 3 erlassener Beschluss wird
am fiinften Werktag nach seinem Erlass wirksam.

Artikel 18

Ubermittlung eines Beschlusses iiber die Registrierung, die

Ablehnung der Registrierung oder den Widerruf der

Registrierung und Veroffentlichung des Verzeichnisses der
registrierten Ratingagenturen

(1)  Innerhalb von fiinf Werktagen nach dem Erlass eines Beschlusses
nach Artikel 16, 17 oder 20 ibermittelt diec ESMA der betreffenden
Ratingagentur ihren Beschluss. Lehnt die ESMA die Registrierung der
Ratingagentur ab oder widerruft sie die Registrierung der Ratingagentur,
so begriindet sie dies in ihrem Beschluss umfassend.

(2) Die ESMA setzt die Kommission, die gemd3 Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 des Européischen Parlaments und des Rates () errichtete
Europiische Aufsichtsbehdrde (Europidische Bankenaufsichtsbehdrde)
(EBA), die gemdBl Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Européischen
Parlaments und des Rates (?) errichtete Europédische Aufsichtsbehérde
(Europdische Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die be-
triebliche Altersversorgung) (EIOPA), die zustindigen Behorden und
die sektoralen zustdndigen Behorden {iber die Beschliisse geméif
Artikel 16, 17 oder 20 in Kenntnis.

(3) Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Website ein Verzeichnis der
nach dieser Verordnung registrierten Ratingagenturen. Dieses Verzeich-
nis wird innerhalb von fiinf Werktagen nach Annahme eines Beschlus-
ses gemdl Artikel 16, 17 oder 20 aktualisiert. Die Kommission ver-
Offentlicht das aktualisierte Verzeichnis im Amtsblatt der Europdischen
Union innerhalb von 30 Tagen nach der Aktualisierung.

Artikel 19

Registrierungs- und Aufsichtsgebiihren

(1) Die ESMA stellt den Ratingagenturen gemif dieser Verordnung
und der Gebiihrenverordnung gemill Absatz 2 Gebiihren in Rechnung.
Diese Gebiihren decken die Aufwendungen der ESMA im Zusammen-
hang mit der Registrierung und Beaufsichtigung von Ratingagenturen
und die Erstattung der Kosten, die den zustdndigen Behorden bei
Durchfiihrung von Arbeiten nach dieser Verordnung — insbesondere
infolge einer Delegation von Aufgaben nach Artikel 30 — entstehen
konnen, voll ab.

() ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 12.
(®» ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 48.
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(2) Die Kommission erlédsst eine Gebiihrenverordnung. Die Gebiih-
renverordnung bestimmt insbesondere die Art der Gebiihren und die
Tatbestinde, fiir die Gebiihren zu entrichten sind, die Hohe der Gebiih-
ren, die Art und Weise, wie sie zu zahlen sind, und die Art und Weise,
wie die ESMA den zustindigen Behorden die Kosten erstattet, die ihnen
bei Durchfiihrung von Arbeiten nach dieser Verordnung — insbeson-
dere infolge einer Delegation von Aufgaben nach Artikel 30 — entste-
hen konnen.

Der Betrag der einer Ratingagentur in Rechnung gestellten Gebiihr
deckt alle Verwaltungskosten ab und ist dem Umsatz der betreffenden
Ratingagentur angemessen.

Die Kommission erldsst durch einen delegierten Rechtsakt nach
Artikel 38a und unter den in den Artikeln 38b und Artikel 38c genann-
ten Bedingungen die in Unterabsatz 1 genannte Gebiihrenverordnung.

Artikel 20

Widerruf der Registrierung

(1)  Unbeschadet des Artikels 24 widerruft die ESMA die Registrie-
rung einer Ratingagentur, wenn diese

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

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

¢) die Voraussetzungen, unter denen sie registriert wurde, nicht mehr
erfiillt.

(2)  Vertritt eine zustindige Behorde eines Mitgliedstaats, in dem die
von der betreffenden Ratingagentur abgegebenen Ratings verwendet
werden, die Auffassung, dass eine der Bedingungen des Absatzes 1
erfiillt ist, kann sie die ESMA auffordern zu iiberpriifen, ob die Bedin-
gungen fiir den Widerruf der Registrierung der betreffenden Ratingagen-
tur erfullt sind. BeschlieBt die ESMA, die Registrierung der betreffen-
den Ratingagentur nicht zu widerrufen, so begriindet sie dies umfassend.

(3)  Der Beschluss iiber den Widerruf der Registrierung wird unmit-
telbar in der gesamten Union wirksam, vorbehaltlich der Ubergangsfrist
fiir die Verwendung von Ratings gemill Artikel 24 Absatz 4.

KAPITEL 11
Beaufsichtigung durch die ESMA

Artikel 21
ESMA

(1)  Unbeschadet des Artikels 25a sorgt die ESMA fiir die Anwen-
dung dieser Verordnung.
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(2) GemidB Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 erstellt
und aktualisiert die ESMA Leitlinien zur Zusammenarbeit zwischen der
ESMA, den zustindigen Behdrden und den sektoralen zustiandigen Be-
horden fiir die Zwecke dieser Verordnung und der einschldgigen sekto-
ralen Rechtsvorschriften, einschlieflich Verfahren und genauer Bedin-
gungen fiir die Delegation von Aufgaben.

(3) GemiB Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 gibt die
ESMA bis zum 7. Juni 2011 in Zusammenarbeit mit der EBA und der
EIOPA Leitlinien fiir die Anwendung der Vorschriften fiir die Uber-
nahme von Ratings nach Artikel 4 Absatz 3 der vorliegenden Verord-
nung heraus oder aktualisiert diese.

(4) Bis zum 2. Januar 2012 legt die ESMA der Kommission geméif
Artikel 10 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards zur Billigung vor, die Folgendes betreffen:

a) die Informationen, die eine Ratingagentur in ihrem Antrag auf Re-
gistrierung gemdf3 Anhang II vorlegen muss;

b) die Informationen, die die Ratingagentur zur Beantragung einer Zer-
tifizierung und Bewertung ihrer systembezogenen Bedeutung fiir die
finanzielle Stabilitdt oder Integritit der Finanzmérkte geméil
Artikel 5 vorlegen muss;

¢) die Prdsentation der Angaben, einschlieBlich Struktur, Format, Me-
thode und Berichterstattungszeitraum, die Ratingagenturen geméil3
Artikel 11 Absatz 2 und Anhang I Abschnitt E Teil II Nummer 1
offenlegen miissen;

d) die Bewertung, ob die Ratingmethoden den Anforderungen nach
Artikel 8 Absatz 3 geniigen;

e) Inhalt und Format der periodischen Ubermittlung von Ratingdaten,
zu der die Ratingagenturen fiir die Zwecke der laufenden Beaufsich-
tigung durch die ESMA aufzufordern sind.

(5) Die ESMA verdffentlicht jahrlich und zum ersten Mal bis zum
1. Januar 2012 einen Bericht {iber die Anwendung dieser Verordnung.
Dieser Bericht enthélt insbesondere eine Bewertung der Umsetzung von
Anhang I durch die nach dieser Verordnung registrierten Ratingagentu-
ren.

(6) Die ESMA legt jéhrlich dem Europiischen Parlament, dem Rat
und der Kommission einen Bericht iiber die gemdB dieser Verordnung
getroffenen Aufsichtsmafinahmen und die durch die ESMA verhéngten
Sanktionen, einschlieBlich Geldbuflen und Zwangsgelder, vor.
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(7)  Die ESMA arbeitet bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben mit der
EBA und der EIOPA zusammen und konsultiert die EBA and EIOPA
vor der Herausgabe und Aktualisierung von Leitlinien und der Vorlage
von Entwiirfen technischer Regulierungsstandards geméll den Absétzen
2, 3 und 4.

Artikel 22
Zustindige Behorden

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

(2)  Zur Anwendung dieser Verordnung sind die zustindigen Behor-
den angemessen mit befdhigtem und erfahrenem Personal auszustatten.

Artikel 22a
Uberpriifung der Einhaltung der Pflicht zu Riickvergleichen
(1)  Bei der Ausiibung ihrer laufenden Beaufsichtigung von nach die-

ser Verordnung registrierten Ratingagenturen iiberpriift die ESMA regel-
méBig die Einhaltung des Artikels 8 Absatz 3.

(2)  Unbeschadet dgs Artikels 23 muss die ESMA im Rahmen der in
Absatz 1 erwidhnten Uberpriifung

a) priifen, ob Ratingagenturen Riickvergleiche vornehmen,

b) die Ergebnisse dieser Riickvergleiche auswerten und

c¢) sich davon vergewissern, dass die Ratingagenturen iiber Verfahren
verfiigen, durch die sie die Ergebnisse der Riickvergleiche bei ihren
Ratingmethoden berticksichtigen kénnen.

Artikel 23

Keine Einflussnahme auf den Inhalt der Ratings oder die Methoden

Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemif dieser Verordnung neh-
men die ESMA, die Kommission und die Behorden der Mitgliedstaaten
keinen Einfluss auf den Inhalt der Ratings oder die Methoden.

Artikel 23a
Ausiibung der in den Artikeln 23b bis 23d genannten Befugnisse

Die der ESMA oder Bediensteten der ESMA oder sonstigen von ihr
bevollmichtigten Personen nach den Artikeln 23b bis 23d {ibertragenen
Befugnisse diirfen nicht genutzt werden, um die Offenlegung von In-
formationen oder Unterlagen zu verlangen, die einem Rechtsprivileg
unterliegen.
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Artikel 23b

Informationsersuchen

(1) Die ESMA kann durch einfaches Ersuchen oder durch Beschluss
von den Ratingagenturen, an Ratingtétigkeiten beteiligten Personen, be-
werteten Unternehmen und mit diesen verbundenen Dritten sowie Drit-
ten, an die die Ratingagenturen betriebliche Aufgaben oder Tétigkeiten
ausgelagert haben, und sonstigen Personen, die anderweitig in einer
engen und wesentlichen Beziehung oder Verbindung zu Ratingagentu-
ren oder Ratingtdtigkeiten stehen, die Vorlage sdmtlicher Informationen
verlangen, die sie fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Rahmen
dieser Verordnung bendtigt.

(2)  Bei der Ubermittlung eines einfachen Informationsersuchens nach
Absatz 1 verfahrt die ESMA wie folgt:

a) Sie nimmt auf diesen Artikel als Rechtsgrundlage Bezug;
b) sie erldutert den Zweck des Ersuchens;
c) sie erldutert die Art der geforderten Informationen;

d) sie legt die Frist fest, innerhalb derer die Informationen beizubringen
sind;

e) sie unterrichtet die Person, die um Informationen ersucht wird, da-
rilber, dass sie nicht zu deren Ubermittlung verpflichtet ist, dass
jedoch eine Beantwortung des Ersuchens um Informationen nicht
falsch oder irrefiihrend sein darf;

f) sie nennt die nach Artikel 36a in Verbindung mit Anhang III Ab-
schnitt II Nummer 7 zu verhdngende GeldbuB3e fiir den Fall, dass die
Antworten auf die gestellten Fragen falsch oder irrefiihrend sind.

(3) Bei der Aufforderung zur Vorlage von Informationen nach Ab-
satz 1 durch Beschluss verfihrt die ESMA wie folgt:

a) Sie nimmt auf diesen Artikel als Rechtsgrundlage fiir das Ersuchen
Bezug;

b) sie erldutert den Zweck des Ersuchens;
¢) sie erldutert die Art der geforderten Informationen;

d) sie legt die Frist fest, innerhalb derer die Informationen beizubringen
sind;

e) sie nennt die nach Artikel 36b zu verhdngenden Zwangsgelder, wenn
die geforderten Informationen unvollstindig sind;

f) sie nennt die nach Artikel 36a in Verbindung mit Anhang III Ab-
schnitt I Nummer 7 zu verhidngende Geldbuf3e fiir den Fall, dass die
Antworten auf die gestellten Fragen falsch oder irrefiihrend sind, und

g) sie weist auf das Recht nach den Artikeln 60 und 61 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 hin, vor dem Beschwerdeausschuss Beschwerde
gegen den Beschluss einzulegen und den Beschluss durch den Ge-
richtshof der Europdischen Union {iberpriifen zu lassen.
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(4) Die in Absatz 1 genannten Personen oder deren Vertreter und bei
juristischen Personen und nicht rechtsfdhigen Vereinen die nach Gesetz
oder Satzung zur Vertretung berufenen Personen stellen die geforderten
Informationen zur Verfiigung. Ordnungsgemil bevollméchtigte Rechts-
anwilte konnen die Auskiinfte im Namen ihrer Mandanten erteilen.
Letztere bleiben in vollem Umfang dafiir verantwortlich, dass die erteil-
ten Auskiinfte vollstdndig, sachlich richtig und nicht irrefithrend sind.

(5) Die ESMA iibermittelt der zustdndigen Behdrde des Mitglied-
staats, in dem die in Absatz 1 genannte und von dem Informations-
ersuchen betroffene Person ansédssig oder niedergelassen ist, unverziig-
lich eine Kopie des einfachen Ersuchens oder ihres Beschlusses.

Artikel 23c

Allgemeine Untersuchungen

(1)  Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung kann
die ESMA im Hinblick auf die in Artikel 23b Absatz 1 genannten
Personen alle erforderlichen Untersuchungen durchfithren. Zu diesem
Zweck haben die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr bevoll-
méchtigte Personen die Befugnis,

a) Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und sonstiges fiir die Erfiillung
ihrer Aufgaben relevantes Material unabhingig davon, in welcher
Form sie vorliegen, zu priifen;

b) beglaubigte Kopien oder Ausziige dieser Aufzeichnungen, Daten und
Verfahren und des sonstigen Materials anzufertigen oder zu verlan-
gen;

¢) jede in Artikel 23b Absatz 1 genannte Person oder ihre Vertreter
oder Beschiftigten vorzuladen und zur Abgabe schriftlicher oder
miindlicher Erkldrungen zu Sachverhalten oder Unterlagen aufzufor-
dern, die mit Gegenstand und Zweck der Nachpriifung in Zusam-
menhang stehen, und die Antworten aufzuzeichnen;

d) jede andere natiirliche oder juristische Person zu befragen, die dieser
Befragung zum Zweck der Einholung von Informationen {iber den
Gegenstand einer Untersuchung zustimmt;

e) Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Dateniibermittlungen
anzufordern.

(2) Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zu diesen
Untersuchungen bevollméchtigte Personen im Sinne des Absatzes 1
iiben ihre Befugnisse unter Vorlage einer schriftlichen Vollmacht aus,
in der Gegenstand und Zweck der Untersuchung angegeben sind. Da-
riiber hinaus nennt diese Vollmacht die in Artikel 36b festgelegten
Zwangsgelder fiir den Fall, dass die angeforderten Aufzeichnungen,
Daten, Verfahren und das sonstige Material oder die Antworten der in
Artikel 23b Absatz 1 genannten Personen auf die ihnen gestellten Fra-
gen nicht bereitgestellt bzw. erteilt werden oder unvollstdndig sind,
sowie die in Artikel 36a in Verbindung mit Anhang III Abschnitt II
Nummer 8 festgelegten Geldbuflen fiir den Fall, dass die Antworten der
in Artikel 23b Absatz 1 genannten Personen auf die ihnen gestellten
Fragen nicht korrekt oder irrefithrend sind.

(3) Die in Artikel 23b Absatz 1 genannten Personen miissen sich den
durch Beschluss der ESMA eingeleiteten Untersuchungen unterzichen.
In dem Beschluss wird Folgendes angegeben: Gegenstand und Zweck
der Untersuchung, die in Artikel 36b vorgesehenen Zwangsgelder, die
nach der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 mdglichen Rechtsbehelfe
sowie das Recht, den Beschluss durch den Gerichtshof der Europdischen
Union {berpriifen zu lassen.



2009R1060 — DE — 21.07.2011 — 002.001 — 39

(4) Die ESMA unterrichtet die zustindige Behorde des betreffenden
Mitgliedstaats, in dessen Hoheitsgebiet die Untersuchung erfolgen soll,
rechtzeitig iiber die bevorstehende Untersuchung und die Identitit der
bevollmichtigten Personen. Bedienstete der zustindigen Behdrde des
betreffenden Mitgliedstaats unterstiitzen auf Antrag der ESMA die be-
vollmédchtigten Personen bei der Durchfiihrung ihrer Aufgaben. Die
Bediensteten der betreffenden zustindigen Behdrde konnen auf Antrag
auch an den Untersuchungen teilnehmen.

(5)  Setzt die Anforderung von Aufzeichnungen von Telefongespri-
chen oder Dateniibermittlungen nach Absatz 1 Buchstabe e nach natio-
nalem Recht eine gerichtliche Genehmigung voraus, so muss diese be-
antragt werden. Die Genehmigung kann auch vorsorglich beantragt wer-
den.

(6) Wird die in Absatz 5 genannte Genehmigung beantragt, so priift
das nationale Gericht, ob der Beschluss der ESMA echt ist und ob die
beantragten Zwangsmafnahmen im Hinblick auf den Gegenstand der
Untersuchungen nicht willkiirlich oder unverhéltnisméBig sind. Bei der
Priifung der VerhiltnismaBigkeit der ZwangsmaBnahmen kann das na-
tionale Gericht die ESMA um detaillierte Erlduterungen bitten, ins-
besondere in Bezug auf die Griinde, aus denen die ESMA annimmt,
dass ein Verstol gegen diese Verordnung erfolgt ist, sowie auf die
Schwere des mutmaBlichen VerstoBes und die Art der Beteiligung der
den ZwangsmaBnahmen unterworfenen Person. Das nationale Gericht
darf jedoch weder die Notwendigkeit der Untersuchung priifen noch
die Ubermittlung der in den Akten der ESMA enthaltenen Informatio-
nen verlangen. Die RechtmifBigkeit des Beschlusses der ESMA unter-
liegt ausschlieBlich der Priifung durch den Gerichtshof der Européischen
Union nach dem in der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 vorgesehenen
Verfahren.

Artikel 23d

Priifungen vor Ort

(1)  Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Sinne dieser Verordnung
kann die ESMA alle erforderlichen Priifungen vor Ort in den Geschéfts-
rdumen der in Artikel 23b Absatz 1 genannten juristischen Personen
durchfithren. Die ESMA kann die Priifung vor Ort ohne vorherige
Ankiindigung durchfithren, wenn die ordnungsgemifle Durchfiihrung
und die Effizienz der Priifungen dies erfordern.

(2) Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zur Durchfiih-
rung der Priifungen vor Ort bevollméchtigte Personen sind befugt, die
Geschéftsrdume und Grundstiicke der juristischen Personen, gegen die
sich der Beschluss der ESMA iiber die Einleitung einer Untersuchung
richtet, zu betreten und verfiigen iiber sdmtliche in Artikel 23¢ Absatz 1
genannten Befugnisse. Dariliber hinaus sind sie befugt, die Geschifts-
rdume und Biicher oder Aufzeichnungen jeder Art fiir die Dauer und in
dem Ausmal zu versiegeln, wie es fiir die Priifung erforderlich ist.

(3) Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zur Durchfiih-
rung der Priifungen vor Ort bevollméichtigte Personen iiben ihre Befug-
nisse unter Vorlage einer schriftlichen Vollmacht aus, in der der Gegen-
stand und der Zweck der Priifung sowie die in Artikel 36b festgelegten
Zwangsgelder fiir den Fall genannt werden, dass sich die betreffenden
Personen nicht der Priifung unterziechen. Die ESMA unterrichtet die
zustandige Behorde des Mitgliedstaats, in dessen Hoheitsgebiet die Prii-
fung vorgenommen werden soll, iiber die Priifung rechtzeitig vor deren
Beginn.
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(4) Die in Artikel 23b Absatz 1 genannten Personen miissen sich den
durch Beschluss der ESMA angeordneten Priifungen vor Ort unterzie-
hen. In dem Beschluss wird Folgendes angegeben: Gegenstand, Zweck
und Zeitpunkt des Beginns der Untersuchung, die in Artikel 36b fest-
gelegten Zwangsgelder, die nach der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
moglichen Rechtsbehelfe sowie das Recht, den Beschluss durch den
Gerichtshof der Europdischen Union iiberpriifen zu lassen. Die ESMA
trifft derartige Beschliisse nach Anhdrung der zustéindigen Behorde des
Mitgliedstaats, in dem die Priifung durchgefiihrt werden soll.

(5) Die Bediensteten der zustdndigen Behdrde des Mitgliedstaats, in
dem die Priifung vorgenommen werden soll, sowie von dieser Behorde
entsprechend erméchtigte oder bestellte Personen unterstiitzen auf Ersu-
chen der ESMA die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr
bevollmichtigte Personen aktiv. Sie verfligen hierzu iiber die in Absatz
2 genannten Befugnisse. Die Bediensteten der zustdndigen Behorde des
betroffenen Mitgliedstaats konnen auf Antrag auch an den Priifungen
vor Ort teilnehmen.

(6) Die ESMA kann die zustindigen Behdrden ebenfalls bitten, in
ihrem Namen im Sinne dieses Artikels und des Artikels 23c Absatz 1
spezifische Untersuchungsaufgaben wahrzunehmen und Priifungen vor
Ort durchzufiihren. Zu diesem Zweck haben die zustdndigen Behorden
dieselben Befugnisse wie die ESMA gemill diesem Artikel und
Artikel 23c Absatz 1.

(7)  Stellen die Bediensteten der ESMA und andere von ihr bevoll-
michtigte Begleitpersonen fest, dass sich eine Person einer nach Maf-
gabe dieses Artikels angeordneten Priifung widersetzt, so gewihrt die
zustindige Behorde des betreffenden Mitgliedstaats ihnen die erforder-
liche Unterstiitzung, gegebenenfalls unter Einsatz von Polizeikréften
oder einer entsprechenden vollziehenden Behorde, damit die Priifung
vor Ort durchgefiihrt werden kann.

(8)  Setzt die Prifung vor Ort nach Absatz 1 oder die Unterstiitzung
nach Absatz 7 nach nationalem Recht eine gerichtliche Genehmigung
voraus, so muss diese beantragt werden. Die Genehmigung kann auch
vorsorglich beantragt werden.

(9) Wird die in Absatz 8 genannte Genehmigung beantragt, so priift
das nationale Gericht, ob der Beschluss der ESMA echt ist und ob die
beantragten ZwangsmafBinahmen im Hinblick auf den Gegenstand der
Untersuchungen nicht willkiirlich oder unverhiltnisméBig sind. Bei der
Priifung der VerhdltnismaBigkeit der Zwangsmafinahmen kann das ein-
zelstaatliche Gericht die ESMA um detaillierte Erlduterungen bitten,
insbesondere in Bezug auf die Griinde, aus denen die ESMA annimmt,
dass ein Verstol gegen diese Verordnung erfolgt ist, und die Schwere
des mutmalBlichen Verstoes und die Art der Beteiligung der den
Zwangsmafinahmen unterworfenen Person. Das nationale Gericht darf
jedoch weder die Notwendigkeit der Priifung priifen noch die Ubermitt-
lung der in den Akten der ESMA enthaltenen Informationen verlangen.
Die RechtméBigkeit des Beschlusses der ESMA unterliegt ausschlielich
der Priifung durch den Gerichtshof der Europdischen Union nach dem in
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 vorgesehenen Verfahren.
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Artikel 23e

Verfahrensvorschriften fiir die Ergreifung von
Aufsichtsmafinahmen und die Verhingung von Geldbuf3en

(1)  Stellt die ESMA bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach
dieser Verordnung fest, dass es ernsthafte Anhaltspunkte fiir das mog-
liche Vorliegen von Tatsachen gibt, die einen oder mehrere der in
Anhang III aufgefiihrten VerstoBe darstellen kénnen, benennt sie aus
dem Kreis ihrer Bediensteten einen unabhingigen Untersuchungsbeauf-
tragten, der die Angelegenheit untersucht. Der benannte Beauftragte darf
nicht in die direkte oder indirekte Beaufsichtigung oder das Registrie-
rungsverfahren der betreffenden Ratingagentur einbezogen sein oder
gewesen sein und nimmt seine Aufgaben unabhingig vom Rat der
Aufseher der ESMA wabhr.

(2)  Der Untersuchungsbeauftragte untersucht die mutmaflichen Ver-
stoBe, wobei er alle Bemerkungen der Personen, die den Untersuchun-
gen unterworfen sind, beriicksichtigt, und legt dem Rat der Aufseher der
ESMA ein vollstindiges Dossier mit seinen Feststellungen vor.

Zur Erflillung seiner Aufgaben kann der Untersuchungsbeauftragte von
der Befugnis Gebrauch machen, nach Artikel 23b Informationen anzu-
fordern und nach den Artikeln 23¢ und 23d Untersuchungen und Prii-
fungen vor Ort durchzufiihren. Bei der Ausiibung dieser Befugnisse
muss der Untersuchungsbeauftragte Artikel 23a einhalten.

Bei der Erfiillung seiner Aufgaben hat der Untersuchungsbeauftragte
Zugang zu allen Unterlagen und Informationen, die die ESMA bei ihren
Aufsichtstitigkeiten zusammengetragen hat.

(3) Beim Abschluss seiner Untersuchung gibt der Untersuchungs-
beauftragte den Personen, die den Untersuchungen unterworfen sind,
Gelegenheit, zu den untersuchten Fragen angehort zu werden, bevor
er dem Rat der Aufseher der ESMA das Dossier mit seinen Feststel-
lungen vorlegt. Der Untersuchungsbeauftragte stiitzt seine Feststellungen
nur auf Tatsachen, zu denen die den Untersuchungen unterworfenen
Personen Stellung nehmen konnten.

Die Verteidigungsrechte der betreffenden Personen miissen wihrend der
Untersuchungen nach diesem Artikel in vollem Umfang gewahrt wer-
den.

(4) Wenn der Untersuchungsbeauftragte dem Rat der Aufseher der
ESMA das Dossier mit seinen Feststellungen vorlegt, setzt er die Per-
sonen, die den Untersuchungen unterworfen sind, davon in Kenntnis.
Die Personen, die den Untersuchungen unterworfen sind, haben Recht
auf Einsicht in das Dossier, vorbehaltlich des berechtigten Interesses
von anderen Personen an der Wahrung ihrer Geschéftsgeheimnisse.
Das Recht auf Einsicht in das Dossier gilt nicht fiir vertrauliche Infor-
mationen, die Dritte betreffen.

(5) Anhand des Dossiers mit den Feststellungen des Untersuchungs-
beauftragten und — wenn die betreffenden Personen darum ersuchen —
nach der gemil den Artikeln 25 und 36¢ erfolgten Anhdrung der Per-
sonen, die den Untersuchungen unterworfen waren, beschlie3t der Rat
der Aufseher der ESMA, ob die Personen, die den Untersuchungen
unterworfen waren, einen oder mehrere der in Anhang Il aufgefiihrten
VerstoBBe begangen haben; ist dies der Fall, ergreift er eine Aufsichts-
mafBnahme nach Artikel 24 und verhdngt eine GeldbuBle nach
Artikel 36a.

(6)  Der Untersuchungsbeauftragte nimmt nicht an den Beratungen
des Rates der Aufseher der ESMA teil und greift auch nicht in anderer
Weise in den Beschlussfassungsprozess des Rates der Aufseher der
ESMA ein.
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(7) Die Kommission erldsst weitere Verfahrensvorschriften fiir die
Ausiibung der Befugnis zur Verhdngung von GeldbuBlen oder Zwangs-
geldern, einschlieBlich Bestimmungen zu Verteidigungsrechten, Bestim-
mungen {iber Zeitpunkte und Fristen und der Einziehung der GeldbuBen
und Zwangsgelder, und erldsst detaillierte Bestimmungen zur Verjdh-
rung beziiglich der Verhdngung und Durchsetzung von Sanktionen.

Die in Unterabsatz 1 genannten Vorschriften werden durch delegierte
Rechtsakte gemdf3 Artikel 38a und unter den in den Artikeln 38b und
38c genannten Bedingungen erlassen.

(8) Die ESMA verweist strafrechtlich zu verfolgende Angelegenhei-
ten an die zustdndigen nationalen Behorden, wenn sie bei der Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung feststellt, dass es
ernsthafte Anhaltspunkte fiir das mogliche Vorliegen von Tatsachen
gibt, die Straftaten darstellen kénnen. Ferner sieht die ESMA davon
ab, GeldbuBlen oder Zwangsgelder zu verhdngen, wenn ein fritherer
Freispruch oder eine frithere Verurteilung aufgrund identischer Tatsa-
chen oder im Wesentlichen gleichartiger Tatsachen als Ergebnis eines
Strafverfahrens nach nationalem Recht Rechtskraft erlangt hat.

Artikel 24
Aufsichtsmainahmen der ESMA

(1)  Stellt der Rat der Aufseher der ESMA nach Artikel 23e Absatz 5
fest, dass eine Ratingagentur einen der in Anhang III aufgefiihrten Ver-
stoBe begangen hat, erldsst er einen oder mehrere der nachfolgenden
Beschliisse:

a) Widerruf der Registrierung der Ratingagentur;

b) Erlass eines voriibergehenden Verbots fiir diese Ratingagentur zur
Abgabe von Ratings, das unionsweit wirksam ist, bis der VerstoB
beendet ist;

¢) Aussetzung der Verwendung von Ratings dieser Ratingagentur fiir
aufsichtsrechtliche Zwecke, die unionsweit wirksam ist, bis der Ver-
stof} beendet ist;

d) Aufforderung an die Ratingagentur, den Versto3 zu beenden;
e) Offentliche Bekanntmachung.

(2) Beim Erlass der Beschliisse gemd3 Absatz 1 beriicksichtigt der
Rat der Aufseher der ESMA die Art und die Schwere des VerstoBes
anhand folgender Kriterien:

a) Dauer und Haufigkeit des VerstoB3es;

b) die Tatsache, ob der Versto schwerwiegende oder systemische
Schwichen der Verfahren des Unternehmens oder seiner Manage-
mentsysteme oder internen Kontrollen aufgedeckt hat;

¢) die Tatsache, ob ein Finanzverbrechen erleichtert oder verursacht
wurde oder ansonsten mit dem Versto3 in Verbindung steht;

d) die Tatsache, ob der Verstol vorsdtzlich oder fahrldssig begangen
wurde.
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(3)  Vor der Annahme der Beschliisse gemd3 Absatz 1 Buchstaben a,
b und c setzt der Rat der Aufseher der ESMA die EBA und die EIOPA
davon in Kenntnis.

(4)  Nach Erlass der Beschliisse gemd3 Absatz 1 Buchstaben a und ¢
diirfen Ratings wihrend folgender Zeitrdume weiter fiir aufsichtsrecht-
liche Zwecke verwendet werden:

a) hochstens zehn Werktage ab dem Zeitpunkt der &ffentlichen Be-
kanntmachung des Beschlusses der ESMA nach Absatz 5, wenn
fiir dasselbe Finanzinstrument oder Unternehmen Ratings existieren,
die von anderen nach dieser Verordnung registrierten Ratingagentu-
ren abgegeben wurden, oder

b) hochstens drei Monate ab dem Zeitpunkt der 6ffentlichen Bekannt-
machung des Beschlusses der ESMA nach Absatz 5, wenn fiir das-
selbe Finanzinstrument oder Unternehmen keine Ratings existieren,
die von anderen nach dieser Verordnung registrierten Ratingagentu-
ren abgegeben wurden.

Der Rat der Aufseher der ESMA kann — auch auf Antrag der EBA
oder der EIOPA — den in Unterabsatz 1 Buchstabe b genannten Zeit-
raum in Ausnahmefillen in Verbindung mit der Mdoglichkeit von Sto-
rungen des Marktes oder in Verbindung mit der Mdoglichkeit der finan-
ziellen Instabilitit um drei Monate verldngern.

(5) Der Rat der Aufseher der ESMA teilt der betreffenden Rating-
agentur unverziiglich jeden gemdfl Absatz 1 erlassenen Beschluss mit
und setzt die zustindigen Behdrden und die sektoralen zustindigen
Behorden, die Kommission, die EBA und die EIOPA unverziiglich
davon in Kenntnis. Er macht jeden derartigen Beschluss innerhalb
von zehn Werktagen ab dem Datum seines Erlasses auf seiner Website
offentlich bekannt.

Bei der offentlichen Bekanntmachung seines Beschlusses nach Unter-
absatz 1 gibt der Rat der Aufseher der ESMA auch offentlich bekannt,
dass die betreffende Ratingagentur das Recht hat, gegen den Beschluss
Beschwerde einzulegen, und gegebenenfalls, dass Beschwerde eingelegt
wurde, wobei er darauf hinweist, dass die Beschwerde keine aufschie-
bende Wirkung hat und dass der Beschwerdeausschuss die Moglichkeit
hat, die Anwendung des angefochtenen Beschlusses nach Artikel 60
Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 auszusetzen.

Artikel 25

Anhérung der betroffenen Personen

(1)  Vor einem Beschluss gemal3 Artikel 24 Absatz 1 gibt der Rat der
Aufseher der ESMA den Personen, die dem Verfahren unterworfen sind,
Gelegenheit, zu den Feststellungen der ESMA angehdrt zu werden. Der
Rat der Aufseher der ESMA stiitzt seinen Beschluss nur auf Feststel-
lungen, zu denen die Personen, die dem Verfahren unterworfen sind,
Gelegenheit zur Stellungnahme hatten.
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Unterabsatz 1 gilt nicht fiir den Fall dringender Maflnahmen, die ergrif-
fen werden miissen, um ernsthaften und unmittelbar bevorstehenden
Schaden vom Finanzsystem abzuwenden. In einem solchen Fall kann
der Rat der Aufseher der ESMA einen Interimsbeschluss fassen und
muss den betreffenden Personen die Gelegenheit geben, sobald wie
moglich nach Erlass seines Beschlusses angehort zu werden.

(2) Die Verteidigungsrechte der Personen, die dem Verfahren unter-
worfen sind, miissen wéhrend des Verfahrens in vollem Umfang ge-
wahrt werden. Die Personen haben Recht auf Einsicht in das Dossier
der ESMA, vorbehaltlich des berechtigten Interesses anderer Personen
an der Wahrung ihrer Geschéftsgeheimnisse. Das Recht auf Einsicht in
das Dossier gilt nicht fiir vertrauliche Informationen.

Artikel 25a

Fiir die Beaufsichtigung und rechtliche Durchsetzung von Artikel 4
Absatz 1 verantwortliche sektorale zustindige Behorden
(Verwendung von Ratings)

Die sektoralen zustdndigen Behorden sind fiir die Beaufsichtigung und
rechtliche Durchsetzung von Artikel 4 Absatz 1 gemifl den einschlagi-
gen sektoralen Rechtsvorschriften verantwortlich.

KAPITEL 1T

Zusammenarbeit zwischen der ESMA, den zustindigen behérden und
den sektoralen zustiindigen behérden

Artikel 26

Pflicht zur Zusammenarbeit

Die ESMA, die EBA, die EIOPA, die zustindigen Behorden und die
sektoralen zustindigen Behorden arbeiten zusammen, sofern es fiir die
Zwecke dieser Verordnung und fiir die Zwecke der einschlidgigen sek-
toralen Rechtsvorschriften erforderlich ist.

Artikel 27

Informationsaustausch

(1) Die ESMA, die zustdndigen Behdrden und die sektoralen zustan-
digen Behorden iibermitteln einander unverziiglich die zur Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben gemifl dieser Verordnung und gemifl den ein-
schldgigen sektoralen Rechtsvorschriften erforderlichen Informationen.

(2) Die ESMA darf den Zentralbanken, dem Europdischen System
der Zentralbanken und der Europidischen Zentralbank in ihrer Eigen-
schaft als Wahrungsbehorden, dem Europidischen Ausschuss fiir System-
risiken sowie gegebenenfalls anderen Behorden, die mit der Uber-
wachung von Zahlungs- und Abwicklungssystemen betraut sind, zur
Erfillung ihrer Aufgaben vertrauliche Informationen {ibermitteln.
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Ebenso diirfen diese Behorden oder Stellen der ESMA die Informatio-
nen ibermitteln, die die ESMA zur Erfiillung ihrer Aufgaben gemil
dieser Verordnung benétigt.

Artikel 30

Delegation von Aufgaben von der ESMA auf die zustindigen
Behorden

(1)  Soweit dies fiir die ordnungsgeméBe Erfiillung einer Aufsichts-
aufgabe erforderlich ist, kann die ESMA spezifische Aufsichtsaufgaben
gemil den von der ESMA nach Artikel 21 Absatz 2 herausgegebenen
Leitlinien an die zustdndige Behorde eines Mitgliedstaats delegieren. Zu
diesen spezifischen Aufsichtsaufgaben kdnnen insbesondere die Befug-
nis zur Durchfiihrung von Informationsersuchen gemaf3 Artikel 23b und
zur Durchfiihrung von Untersuchungen sowie Priifungen vor Ort gemif
Artikel 23d Absatz 6 zéhlen.

(2) Bevor die ESMA Aufgaben delegiert, konsultiert sie die jeweils
zustdndige Behorde. Gegenstand der Konsultation sind

a) der Umfang der zu delegierenden Aufgabe,
b) der Zeitplan fiir die Ausfiihrung der zu delegierenden Aufgabe und

¢) die Ubermittlung erforderlicher Informationen durch und an die
ESMA.

(3) Gemil der von der Kommission nach Artikel 19 Absatz 2 erlas-
senen Gebiihrenverordnung erstattet die ESMA einer zustindigen Be-
horde die Kosten, die dieser bei der Durchfithrung delegierter Aufgaben
entstanden sind.

(4) Die ESMA iiberpriift den Beschluss nach Absatz 1 in angemes-
senen Zeitabstdnden. Eine Delegation von Aufgaben kann jederzeit wi-
derrufen werden.

Eine Delegation von Aufgaben beriihrt nicht die Zustindigkeit der
ESMA und schréinkt die Moglichkeit der ESMA, die delegierte Tatigkeit
zu leiten und zu liberwachen, nicht ein. Aufsichtsbefugnisse nach dieser
Verordnung, einschlieBlich Registrierungsbeschliisse, endgiiltige Bewer-
tungen und Folgebeschliisse im Zusammenhang mit VerstdBen, diirfen
nicht delegiert werden.

Artikel 31

Mitteilungen und Ersuchen um Aussetzung der Ratings seitens der
zustindigen Behorden

(1)  Stellt eine zustdndige Behorde eines Mitgliedstaats fest, dass im
Hoheitsgebiet dieses oder eines anderen Mitgliedstaats entgegen den
Bestimmungen dieser Verordnung gehandelt wird oder wurde, so unter-
richtet sie die ESMA in moglichst spezifischer Weise dariiber. Die
zustdndige Behorde kann ferner der ESMA empfehlen zu priifen, ob
es erforderlich ist, gegeniiber der an diesen Handlungen beteiligten
Ratingagentur die Befugnisse nach den Artikeln 23b und 23c wahr-
zunehmen, wenn sie der Ansicht ist, dass dies fir die Zwecke der
Untersuchung angemessen ist.

Die ESMA ergreift angemessene Mallnahmen. Sie unterrichtet die mit-
teilende zustindige Behorde iiber die Ergebnisse und soweit moglich
iiber wichtige zwischenzeitliche Entwicklungen.
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(2)  Unbeschadet der Mitteilungspflicht gemédl Absatz 1 kann die
mitteilende zustindige Behorde eines Mitgliedstaats fiir den Fall, dass
sie der Auffassung ist, dass eine registrierte Ratingagentur, deren Ra-
tings innerhalb des Hoheitsgebiets des betreffenden Mitgliedstaats ver-
wendet werden, gegen die Verpflichtungen im Sinne dieser Verordnung
verstof3t und diese VerstoBe so schwerwiegend und nachhaltig sind, dass
der Anlegerschutz oder das Finanzsystem in diesem Mitgliedstaat erheb-
lich beeintrichtigt werden, die ESMA ersuchen, die Verwendung der
Ratings der betreffenden Ratingagentur fiir aufsichtsrechtliche Zwecke
seitens der in Artikel 4 Absatz 1 genannten Finanzinstitute und sons-
tigen Einrichtungen auszusetzen. Die mitteilende zustdndige Behorde
iibermittelt der ESMA sédmtliche Griinde fiir ihr Ersuchen.

Ist die ESMA der Auffassung, dass das Ersuchen nicht gerechtfertigt ist,
so unterrichtet sie die mitteilende zustidndige Behorde dariiber schriftlich
unter Angabe von Griinden. Hélt die ESMA das Ersuchen hingegen fiir
gerechtfertigt, so ergreift sie zweckméfBige Ma3inahmen fiir eine entspre-
chende Losung.

Artikel 32

Berufsgeheimnis

(1) Die ESMA, die zustidndigen Behorden und alle Personen, die bei
der ESMA, bei den zustdndigen Behorden oder bei einer sonstigen
Person, an die die ESMA Aufgaben delegiert hat, titig sind oder titig
waren, einschlieBlich der unter Anweisung der ESMA titigen Priifer
und Sachverstdndigen, sind zur Wahrung des Berufsgeheimnisses ver-
pflichtet. Die unter das Berufsgeheimnis fallenden Informationen wer-
den keiner anderen Person oder Behorde bekannt gegeben, es sei denn,
die Offenlegung ist fiir gerichtliche Ermittlungen erforderlich.

(2)  Alle Informationen, die von der ESMA, den zustindigen Behor-
den, den sektoralen zustdndigen Behorden oder anderen Behorden und
Stellen im Sinne des Artikels 27 Absatz 2 im Rahmen dieser Verord-
nung erlangt oder untereinander ausgetauscht werden, sind als vertrau-
lich zu betrachten, es sei denn, die ESMA oder die betreffende zustin-
dige Behorde oder andere Behorde oder Stelle erkldrt zum Zeitpunkt der
Mitteilung, dass diese Informationen offengelegt werden konnen, oder
die Offenlegung ist fiir gerichtliche Ermittlungen erforderlich.

KAPITEL 1V

Zusammenarbeit mit Drittlindern

Artikel 34

Vereinbarung iiber Informationsaustausch

Die ESMA kann mit den Aufsichtsbehdrden von Drittlindern Koope-
rationsvereinbarungen, die den Austausch von Informationen vorsehen,
nur insoweit treffen, wie hinsichtlich der mitgeteilten Informationen der
Schutz des Berufsgeheimnisses mindestens ebenso gewdéhrleistet ist wie
nach Artikel 32 gefordert.

Ein derartiger Informationsaustausch muss der Wahrnehmung der Auf-
gaben der ESMA oder dieser Aufsichtsbehdrden dienen.
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Im Hinblick auf die Ubermittlung personenbezogener Daten an Dritt-
lander wendet die ESMA die Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates vom 18. Dezember 2000 zum
Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener
Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und
zum freien Datenverkehr (1) an.

Artikel 35

Offenlegung von Informationen aus Drittliindern

Die ESMA darf die von den Aufsichtsbehdrden eines Drittlandes erhal-
tenen Informationen nur dann weitergeben, wenn die ESMA oder eine
zustdndige Behorde die ausdriickliche Zustimmung der Aufsichts-
behorde, die die Informationen iibermittelt hat, erhalten haben, und
die Informationen gegebenenfalls nur fiir die Zwecke, fiir die diese
Aufsichtsbehorde ihre Zustimmung gegeben hat, bekannt geben, oder
dann, wenn die Bekanntgabe fiir ein gerichtliches Verfahren erforderlich
ist.

TITEL IV

SANKTIONEN, AUSSCHUSSVERFAHREN, BERICHTERSTATTUNG
UND UBERGANGS- UND SCHLUSSBESTIMMUNGEN

KAPITEL 1

Sanktionen, Geldbufien,  Zwangsgelder,  Ausschussverfahren,
iibertragene Befugnisse und Berichterstattung

Artikel 36

Sanktionen

Die Mitgliedstaaten erlassen Vorschriften tiber die Sanktionen, die bei
Verstofen gegen Artikel 4 Absatz 1 zu verhdngen sind, und ergreifen
alle zu ihrer Durchsetzung erforderlichen Maflnahmen. Die Sanktionen
miissen wirksam, verhiltnisméfBig und abschreckend sein.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die sektorale zustindige Behdrde
jede Sanktion, die wegen Verstolen gegen Artikel 4 Absatz 1 verhdngt
wurde, Offentlich bekannt gibt, es sei denn, eine solche Bekanntgabe
wiirde die Stabilitit der Finanzmirkte erheblich gefihrden oder den
Beteiligten einen unverhiltnismédfigen Schaden zufiigen.

Die Mitgliedstaaten melden der Kommission die im ersten Unterabsatz
genannten Bestimmungen bis zum 7. Dezember 2010. Sie melden ihr
spatere Anderungen dieser Bestimmungen unverziiglich.

() ABL L 8 vom 12.1.2001, S. 1.
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Artikel 36a
Geldbuflien

(1)  Stellt der Rat der Aufseher der ESMA nach Artikel 23e Absatz 5
fest, dass eine Ratingagentur vorsitzlich oder fahrldssig einen der in
Anhang IIT genannten Verstoe begangen hat, erldsst er einen Beschluss
iiber die Verhdngung einer Geldbufle nach Absatz 2.

Ein Versto3 einer Ratingagentur gilt als vorsitzlich begangen, wenn die
ESMA objektive Anhaltspunkte zum Nachweis dafiir findet, dass die
Ratingagentur oder ihre Geschiftsleitung absichtlich den Verstol3 began-
gen hat.

(2)  Fir den Grundbetrag der in Absatz 1 genannten Geldbuflen gelten
die folgenden Ober- und Untergrenzen:

a) Bei Verstoen nach Anhang IIT Abschnitt I Nummern 1 bis 5, 11 bis
15, 19, 20, 23, 28, 30, 32, 33, 35, 41, 43, 50 und 51 betragen die
Geldbuflen mindestens 500000 EUR wund nicht mehr als
750 000 EUR.

b) Bei VerstoBen nach Anhang III Abschnitt I Nummern 6 bis 8, 16 bis
18, 21, 22, 24, 25, 27, 29, 31, 34, 37 bis 40, 42, 45 bis 47, 48, 49,
52 und 54 betragen die GeldbuBen mindestens 300 000 EUR und
nicht mehr als 450 000 EUR.

¢) Bei Verstofen nach Anhang III Abschnitt I Nummern 9, 10, 26, 36,
44 und 53 betragen die GeldbuBen mindestens 100 000 EUR und
nicht mehr als 200 000 EUR.

d) Bei Verstofen nach Anhang III Abschnitt II Nummern 1, 6, 7 und 8
betragen die Geldbuflen mindestens 50 000 EUR und nicht mehr als
150 000 EUR.

e) Bei Verstofien nach Anhang III Abschnitt II Nummern 2, 4 und 5
betragen die Geldbuflen mindestens 25 000 EUR und nicht mehr als
75 000 EUR.

f) Bei VerstoBen nach Anhang III Abschnitt II Nummer 3 betragen die
Geldbuflen mindestens 10 000 EUR und nicht mehr als 50 000 EUR.

g) Bei Verstoflen nach Anhang III Abschnitt III Nummern 1 bis 3 und
11 betragen die Geldbuflien mindestens 150 000 EUR und nicht mehr
als 300 000 EUR.

h) Bei VerstoBen nach Anhang III Abschnitt III Nummern 4, 6, 8 und
10 betragen die Geldbuflen mindestens 90 000 EUR und nicht mehr
als 200 000 EUR.
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i) Bei Verstoen nach Anhang III Abschnitt III Nummern 5, 7 und 9
betragen die GeldbuBlen mindestens 40 000 EUR und nicht mehr als
100 000 EUR.

Wenn die ESMA festlegt, ob der Grundbetrag einer Geldbuf3e an den im
Unterabsatz 1 genannten Obergrenzen, in der Mitte oder an den dort
genannten Untergrenzen liegen sollte, beriicksichtigt sie den Umsatz der
betreffenden Ratingagentur im vorangegangenen Geschiftsjahr. Der
Grundbetrag liegt an den Untergrenzen fiir Ratingagenturen, deren Um-
satz weniger als 10 Mio. EUR betrdgt, in der Mitte der Grenzen fiir
Ratingagenturen, deren Umsatz zwischen 10 und 50 Mio. EUR betrégt,
und an den Obergrenzen fiir Ratingagenturen, deren Umsatz mehr als 50
Mio. EUR betrigt.

(3) Die innerhalb der Ober- und Untergrenzen nach Absatz 2 fest-
gelegten Grundbetrdge werden gegebenenfalls unter Beriicksichtigung
etwaiger erschwerender und mildernder Faktoren entsprechend den in
Anhang IV festgelegten relevanten Koeffizienten angepasst.

Jeder relevante erschwerende Koeffizient wird einzeln auf den Grund-
betrag angewendet. Sind mehr als ein erschwerender Koeffizient anzu-
wenden, wird die Differenz zwischen dem Grundbetrag und dem Be-
trag, der sich aus der Anwendung jedes einzelnen erschwerenden Ko-
effizienten ergibt, zum Grundbetrag hinzugerechnet.

Jeder relevante mildernde Koeffizient wird einzeln auf den Grundbetrag
angewendet. Sind mehr als ein mildernder Koeffizient anzuwenden,
wird die Differenz zwischen dem Grundbetrag und dem Betrag, der
sich aus der Anwendung jedes einzelnen mildernden Koeffizienten er-
gibt, vom Grundbetrag abgezogen.

(4)  Unbeschadet der Absétze 2 und 3 darf der Betrag der Geldbufle
20 % des Umsatzes der Ratingagentur im vorangegangenen Geschéfts-
jahr nicht iiberschreiten, und fiir den Fall, dass die Ratingagentur direkt
oder indirekt einen Finanzgewinn aus dem Versto3 gezogen hat, muss
der Betrag der GeldbuBle diesem Gewinn zumindest entsprechen.

Hat eine Ratingagentur als Folge einer Handlung oder Unterlassung
mehr als einen der in Anhang III aufgefiihrten Verstd3e begangen, so
wird nur die hohere der gemdB den Absdtzen 2 und 3 berechneten
GeldbuBlen fiir einen der zugrunde liegenden VerstoB3e verhdngt.

Artikel 36b
Zwangsgelder

(1) Der Rat der Aufseher der ESMA erlegt per Beschluss ein
Zwangsgeld auf, um

a) eine Ratingagentur zur Beendigung eines VerstoBles im Sinne eines
gemil Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe d gefassten Beschlusses zu
verpflichten;

b) eine in Artikel 23b Absatz 1 genannte Person zur Erteilung einer
vollstindigen Auskunft zu verpflichten, die per Beschluss nach
Artikel 23b angefordert wurde;
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c) eine in Artikel 23b Absatz 1 genannte Person zur Einwilligung in
eine Untersuchung zu verpflichten, um insbesondere vollstindige
Unterlagen, Daten, Verfahren und sonstiges angefordertes Material
vorzulegen und sonstige Informationen, die im Rahmen einer mit
Beschluss gemill Artikel 23c angeordneten Untersuchung bei-
gebracht wurden, zu vervollstdndigen und zu korrigieren;

d) eine in Artikel 23b Absatz 1 genannte Person zur Duldung einer
Priifung vor Ort zu verpflichten, die mit Beschluss gemil
Artikel 23d angeordnet wurde.

(2) Ein Zwangsgeld muss wirksam und verhiltnismédBig sein. Das
Zwangsgeld wird fiir jeden Tag bis zu dem Zeitpunkt, zu dem die
Ratingagentur oder die betreffende Person dem jeweiligen in Absatz 1
genannten Beschluss nachkommt, auferlegt.

(3) Unbeschadet des Absatzes 2 betrdgt das Zwangsgeld 3 % des
durchschnittlichen Tagesumsatzes im vorangegangenen Geschiftsjahr
bzw. bei natlirlichen Personen 2 % des durchschnittlichen Tageseinkom-
mens im letzten Kalenderjahr. Es wird ab dem im Beschluss iiber die
Verhdngung des Zwangsgelds festgelegten Termin berechnet.

(4) Ein Zwangsgeld kann fiir einen Zeitraum von hochstens sechs
Monaten ab der Bekanntgabe des Beschlusses der ESMA verhédngt
werden.

Artikel 36¢

Anhdrung der Personen, die dem Verfahren unterworfen sind

(1)  Vor einem Beschluss iiber die Verhdngung einer Geldbufie und/
oder eines Zwangsgelds gemifl Artikel 36a oder Artikel 36b Absatz 1
Buchstaben a bis d gibt der Rat der Aufseher der ESMA den Personen,
die dem Verfahren unterworfen sind, Gelegenheit, zu den Feststellungen
der ESMA angehort zu werden. Der Rat der Aufseher der ESMA stiitzt
seine Beschliisse nur auf die Feststellungen, zu denen die Personen, die
dem Verfahren unterworfen sind, Gelegenheit zur Stellungnahme hatten.

(2) Die Verteidigungsrechte der Personen, die dem Verfahren unter-
worfen sind, miissen wéhrend des Verfahrens in vollem Umfang ge-
wahrt werden. Die Personen haben Recht auf Einsicht in die Akten der
ESMA, vorbehaltlich des berechtigten Interesses anderer Personen an
der Wahrung ihrer Geschéftsgeheimnisse. Von der Akteneinsicht aus-
genommen sind vertrauliche Informationen sowie interne vorbereitende
Unterlagen der ESMA.

Artikel 36d

Offenlegung, Art, Zwangsvollstreckung und Zuweisung der
Geldbuflen und Zwangsgelder

(1) Die ESMA verdffentlicht sémtliche gemi3 Artikel 36a und
Artikel 36b verhingten GeldbuBlen und Zwangsgelder, sofern dies die
Stabilitdt der Finanzmirkte nicht ernsthaft gefdhrdet oder den Beteilig-
ten daraus kein unverhéltnisméBiger Schaden erwichst.
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(2) GemidB Artikel 36a und Artikel 36b verhingte Geldbuflen und
Zwangsgelder sind administrativer Art.

(3) Gemil Artikel 36a und Artikel 36b verhingte GeldbuBen und
Zwangsgelder sind vollstreckbar.

Die Zwangsvollstreckung erfolgt nach den Vorschriften des Zivilpro-
zessrechts des Staates, in dessen Hoheitsgebiet sie stattfindet. Die Voll-
streckungsklausel wird nach einer Priifung, die sich lediglich auf die
Echtheit des Titels erstrecken darf, von der Behorde erteilt, welche die
Regierung jedes Mitgliedstaats zu diesem Zweck bestimmt und der
ESMA und dem Gerichtshof der Europdischen Union benennt.

Sind diese Formvorschriften auf Antrag der die Vollstreckung betrei-
benden Partei erfiillt, so kann diese die Zwangsvollstreckung nach in-
nerstaatlichem Recht betreiben, indem sie die zustdndige Stelle unmittel-
bar anruft.

Die Zwangsvollstreckung kann nur durch eine Entscheidung des Ge-
richtshofs der Europdischen Union ausgesetzt werden. Fiir die Priifung
der OrdnungsmaéBigkeit der Vollstreckungsmafnahmen sind jedoch die
einzelstaatlichen Rechtsprechungsorgane zustdndig.

(4)  Die GeldbuBlen und Zwangsgelder werden dem Gesamthaushalts-
plan der Europidischen Union zugewiesen.

Artikel 36e

Kontrolle durch den Gerichtshof der Européischen Union

Bei Klagen gegen Beschliisse, mit denen die ESMA eine GeldbuBle oder
ein Zwangsgeld verhingt hat, hat der Gerichtshof der Europdischen
Union die Befugnis zu unbeschrinkter Nachpriifung der Entscheidung.
Er kann die verhdngten Geldbullen oder Zwangsgelder aufheben, herab-
setzen oder erhdhen.

Artikel 37

Anderungen der Anhiinge

Um den Entwicklungen auf den Finanzmirkten — einschlieBlich der
internationalen Entwicklungen — insbesondere in Bezug auf neue Fi-
nanzinstrumente Rechnung zu tragen, kann die Kommission durch de-
legierte Rechtsakte gemél Artikel 38a und unter den in den Artikeln
38b und 38c genannten Bedingungen MaBnahmen zur Anderung der
Anhidnge, mit Ausnahme des Anhangs III, erlassen.

Artikel 38
Ausschussverfahren
(1) Die Kommission wird von dem durch den Beschluss

2001/528/EG der Kommission (') eingesetzten FEuropdischen Wert-
papierausschuss unterstiitzt.

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

() ABL L 191 vom 13.7.2001, S. 45.
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Der Zeitraum nach Artikel 5 Absatz 6 des Beschlusses 1999/468/EG
wird auf drei Monate festgesetzt.

Artikel 38a

Ausiibung der Befugnisiibertragung

(1)  Die Befugnis zum Erlass der in Artikel 5 Absatz 6 Unterabsatz 3,
Artikel 19 Absatz 2, Artikel 23e Absatz 7 und Artikel 37 genannten
delegierten Rechtsakte wird der Kommission fiir vier Jahre ab dem
1. Juni 2011 tbertragen. Die Kommission legt spétestens sechs Monate
vor Ablauf des Zeitraums von vier Jahren einen Bericht iiber die iiber-
tragene Befugnis vor. Die Befugnisiibertragung verldngert sich auto-
matisch um Zeitrdume gleicher Lénge, es sei denn, das Europiische
Parlament oder der Rat widerrufen sie gemif3 Artikel 38b.

(2)  Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlésst, iiber-
mittelt sie ihn gleichzeitig dem Europidischen Parlament und dem Rat.

(3) Die der Kommission iibertragene Befugnis zum Erlass delegierter
Rechtakte unterliegt den in den Artikeln 38b und 38c genannten Bedin-

gungen.

Artikel 38b

Widerruf der Befugnisiibertragung

(1) Die in Artikel 5 Absatz 6 Unterabsatz 3, Artikel 19 Absatz 2,
Artikel 23e Absatz 7 und Artikel 37 genannte Befugnisiibertragung
kann vom Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen
werden.

(2) Das Organ, das ein internes Verfahren eingeleitet hat, um zu
beschlieBen, ob die Befugnisiibertragung widerrufen werden soll, be-
miiht sich, das andere Organ und die Kommission innerhalb einer an-
gemessenen Frist vor der endgiiltigen Beschlussfassung zu unterrichten,
unter Nennung der {iibertragenen Befugnis, die widerrufen werden
konnte.

(3)  Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in
diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Der Beschluss wird unmittel-
bar oder zu einem darin angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam. Die
Gltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird
davon nicht bertihrt. Er wird im Amtsblatt der Europdischen Union
veroffentlicht.

Artikel 38¢

Einwinde gegen delegierte Rechtsakte

(1) Das Europdische Parlament oder der Rat kdnnen gegen einen
delegierten Rechtsakt innerhalb einer Frist von drei Monaten ab dem
Datum der Ubermittlung Einwénde erheben.

Auf Initiative des Europdischen Parlaments oder des Rates wird diese
Frist um drei Monate verldngert.

(2) Haben bei Ablauf der in Absatz 1 genannten Frist weder das
Européische Parlament noch der Rat Einwédnde gegen den delegierten
Rechtsakt erhoben, so wird der delegierte Rechtsakt im Amtsblatt der
Europdischen Union verdffentlicht und tritt zu dem darin genannten
Zeitpunkt in Kraft.
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Der delegierte Rechtsakt kann vor Ablauf dieser Frist im Amtsblatt der
Europdischen Union verdffentlicht werden und in Kraft treten, wenn das
Europdische Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt
haben, dass sie nicht die Absicht haben, Einwédnde zu erheben.

(3)  Erheben das Europdische Parlament oder der Rat innerhalb der in
Absatz 1 genannten Frist Einwédnde gegen einen delegierten Rechtsakt,
so tritt dieser nicht in Kraft. Gemél Artikel 296 des Vertrags iiber die
Arbeitsweise der Europdischen Union gibt das Organ, das Einwinde
erhebt, die Griinde fiir seine Einwédnde gegen den delegierten Rechtsakt
an.

Artikel 39
Berichte

(1)  Bis zum 7. Dezember 2012 nimmt die Kommission eine Bewer-
tung der Anwendung dieser Verordnung vor, einschlielich einer Be-
wertung der Verlédsslichkeit von Ratings in der Gemeinschaft, der Aus-
wirkungen auf den Konzentrationsgrad im Ratingmarkt, der Kosten und
des Nutzens der Verordnung und der Angemessenheit der Vergiitung,
die eine Ratingagentur vom bewerteten Unternehmen erhélt (,,Modell
des zahlenden Emittenten®), und legt dem Europédischen Parlament und
dem Rat dariiber einen Bericht vor.

(3) Bis zum 1. Juli 2011 legt die Kommission dem Europdischen
Parlament und dem Rat unter Beriicksichtigung der Entwicklungen
des Regelungs- und Kontrollrahmens fiir Ratingagenturen in Drittlén-
dern einen Bericht betreffend die Auswirkungen dieser Entwicklungen
sowie der Ubergangsbestimmungen gemiB Artikel 40 auf die Stabilitit
der Finanzmirkte in der Union vor.

Artikel 39a
Bericht durch die ESMA
Die ESMA bewertet bis zum 31. Dezember 2011 den Bedarf an Per-
sonal und Ressourcen, der sich aus der Wahrnehmung ihrer Befugnisse

und Aufgaben aufgrund dieser Verordnung ergibt, und legt dem Euro-
pdischen Parlament, dem Rat und der Kommission einen Bericht vor.

KAPITEL 11

Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Artikel 40

Ubergangsbestimmungen

In der Gemeinschaft vor dem 7. Juni 2010 tatige Ratingagenturen (nach-
stehend ,,bestehende Ratingagenturen* genannt), die beabsichtigen, ge-
mél dieser Verordnung einen Antrag auf Registrierung zu stellen, tref-
fen alle erforderlichen MaBBnahmen, um den Bestimmungen dieser Ver-
ordnung bis zum 7. September 2010 nachzukommen.
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Die Ratingagenturen stellen frithestens bis zum 7. Juni 2010 ihren An-
trag auf Registrierung. Bestehende Ratingagenturen stellen bis zum
7. September 2010 ihren Antrag auf Registrierung.

Bestehende Ratingagenturen diirfen weiterhin Ratings abgeben, die von
den in Artikel 4 Absatz 1 genannten Finanzinstituten und anderen Ein-
richtungen fiir aufsichtsrechtliche Zwecke verwendet werden, es sei
denn, die Registrierung wird abgelehnt. Im Falle einer Ablehnung der
Registrierung gilt Artikel 24 Absétze 4 und 5.

Artikel 40a
Ubergangsmafinahmen in Bezug auf die ESMA

(1)  Samtliche Befugnisse und Aufgaben im Zusammenhang mit der
Beaufsichtigung von Ratingagenturen und der Durchsetzung rechtlicher
Vorschriften auf diesem Gebiet, die den zustindigen Behdrden unab-
hingig davon, ob sie als zustindige Behorden des Herkunftsmitglied-
staats tdtig waren oder nicht, oder eventuell eingerichteten Kollegien
tibertragen wurden, werden am 1. Juli 2011 beendet.

Ein Registrierungsantrag, der bei den zustdndigen Behorden des Her-
kunftsmitgliedstaats oder dem betreffenden Kollegium bis zum
7. September 2010 eingegangen ist, wird jedoch nicht an die ESMA
weitergeleitet, sondern der Beschluss iiber die Registrierung oder die
Ablehnung der Registrierung wird von diesen Behorden oder dem be-
treffenden Kollegium erlassen.

(2)  Unbeschadet des Absatzes 1 Unterabsatz 2 werden alle Unterla-
gen und Arbeitsdokumente im Zusammenhang mit der Beaufsichtigung
und der Durchsetzung rechtlicher Vorschriften auf diesem Gebiet, ein-
schlieBlich sédmtlicher eventuell laufender Priifungen und MaBnahmen
im Bereich der rechtlichen Durchsetzung, oder die beglaubigten Kopien
dieser Unterlagen und Arbeitsdokumente an dem in Absatz 1 genannten
Tag von der ESMA iibernommen.

(3) Die in Absatz 1 genannten zustindigen Behorden und Kollegien
sorgen dafiir, dass sdmtliche eventuell vorhandene Aufzeichnungen und
Arbeitspapiere oder die beglaubigten Kopien dieser Aufzeichnungen
und Arbeitspapiere sobald wie moglich und spidtestens am 1. Juli
2011 an die ESMA {ibermittelt werden. Diese zustindigen Behdrden
und Kollegien leisten der ESMA ferner die erforderliche Unterstilitzung
und Beratung, um einen wirksamen und effizienten Transfer und die
Aufnahme der Tatigkeiten auf dem Gebiet der Beaufsichtigung von
Ratingagenturen und der Durchsetzung diesbeziiglicher Vorschriften
zu gewdhrleisten.

(4) Die ESMA ist der rechtméfige Nachfolger der in Absatz 1 ge-
nannten zustdndigen Behorden und Kollegien in Verwaltungs- oder Ge-
richtsverfahren, die aus den Aufsichts- oder Rechtsdurchsetzungstitig-
keiten dieser zustdndigen Behorden und Kollegien in den unter diese
Verordnung fallenden Fragen herriihren.

(5) Registrierungen von Ratingagenturen gemdf3 Titel III Kapitel I
durch eine zustdndige Behorde gemdB3 Absatz 1 dieses Artikels behalten
nach der Befugnisiibertragung auf die ESMA ihre Giiltigkeit.
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(6)  Bis zum 1. Juli 2014 und innerhalb des Rahmens ihrer laufenden
Beaufsichtigung flihrt die ESMA mindestens eine Priifung aller Rating-
agenturen durch, die in ihre Aufsichtszustidndigkeit fallen.

Artikel 41
Inkrafttreten
Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung
im Amtsblatt der Europdischen 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 unmittel-
bar in jedem Mitgliedstaat.
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UNABHANGIGKEIT UND VERMEIDUNG VON INTERESSENKON-
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Abschnitt A
Organisatorische Anforderungen

Die Ratingagentur muss liber ein Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan ver-
fiigen. Ihre Geschiftsleitung muss gewahrleisten, dass

a) Ratingtatigkeiten unabhéngig sind, auch von jeglicher politischer und
wirtschaftlicher Einflussnahme oder Restriktion;

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

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

Eine Ratingagentur ist auf eine Art und Weise zu organisieren, die gewéhr-
leistet, dass ihre Geschéftsinteressen die Unabhingigkeit und Korrektheit
der Ratingtitigkeiten nicht gefahrden.

Die Geschiftsleitung einer Ratingagentur muss ausreichend gut beleumun-
det sein und iiber ausreichende Qualifikationen und Erfahrungen verfiigen
sowie eine solide und umsichtige Fiihrung der Agentur gewéhrleisten.

Mindestens ein Drittel der Mitglieder, jedoch nicht weniger als zwei Mit-
glieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans einer Ratingagentur miissen
unabhingige Mitglieder sein, die nicht in die Ratingtétigkeiten eingebun-
den sind.

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

Die Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans, einschlieBlich sei-
ner unabhéngigen Mitglieder, miissen mehrheitlich {iber ausreichende Fach-
kenntnisse im Bereich Finanzdienstleistungen verfiigen. Gibt eine Rating-
agentur Ratings fiir strukturierte Finanzinstrumente ab, miissen zumindest
eines der unabhingigen Mitglieder und ein anderes Mitglieder des Ver-
waltungs- oder Aufsichtsorgans iiber weitreichende Kenntnisse und Erfah-
rungen mit den Mirkten fiir strukturierte Finanzinstrumente auf leitender
Ebene verfiigen.

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

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

b) die Wirksamkeit des internen Qualitétskontrollsystems der Ratingagen-
tur in Bezug auf die Ratingtatigkeiten,
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c¢) die Wirksamkeit der Malnahmen und Verfahren, die eingeleitet werden,
um die Erkennung, Beseitigung oder Handhabung und Offenlegung von
Interessenskonflikten sicherzustellen, und

d) die Prozesse zur Uberwachung der Einhaltung der Anforderungen sowie
zur  Unternehmensfilhrung, einschlieBlich der Effizienz der in
Nummer 9 dieses Abschnitts genannten Uberpriifungsstelle.

Die Stellungnahmen der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgans zu den in Buchstaben a bis d genannten Fragen sind dem
Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan in regelméBigen Abstdnden vorzulegen
und der ESMA auf Verlangen zu tibermitteln.

Eine Ratingagentur legt geeignete Strategien und Verfahren fest, um die
Einhaltung ihrer Verpflichtungen gemdf dieser Verordnung zu gewihrleis-
ten.

Eine Ratingagentur verfiigt iiber eine solide Verwaltung und Buchhaltung,
interne Kontrollmechanismen, effiziente Verfahren fiir die Risikobewertung
sowie wirksame Kontroll- und Sicherheitsmechanismen fiir 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 unterhélt Entscheidungsprozesse und eine
Organisationsstruktur, bei der Berichtspflichten und zugewiesene Aufgaben
und Zustandigkeiten klar dokumentiert sind.

Eine Ratingagentur schafft und unterhélt eine stindige und wirksame Com-
pliance-Funktion, die unabhéngig handelt. Die Compliance-Funktion {iber-
wacht die Einhaltung der Verpflichtungen der Ratingagentur gemél dieser
Verordnung durch die Ratingagentur und ihre Beschiftigten und erstattet
dariiber Bericht. Die Compliance-Funktion

a) tberwacht und bewertet regelmafBig die Angemessenheit und Wirksam-
keit der gemdl Nummer 3 festgelegten Vorkehrungen und Verfahren
sowie der Maflnahmen, die zur Behebung etwaiger Méngel der Rating-
agentur bei der Einhaltung ihrer Verpflichtungen ergriffen wurden;

b) berdt und unterstiitzt die Geschéftsleitung, Ratinganalysten und Mit-
arbeiter sowie andere natiirliche Personen, deren Leistungen die Rating-
agentur in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann, und an-
dere iiber ein Kontrollverhiltnis direkt oder indirekt mit ihr verbundene
Personen, die Ratingtitigkeiten ausiiben, bei der Einhaltung der Ver-
pflichtungen der Ratingagentur gemaf3 dieser Verordnung.

Damit die Compliance-Funktion ihre Aufgaben ordnungsgeméall und unab-
hingig wahrnehmen kann, stellt die Ratingagentur sicher, dass folgende
Bedingungen erfiillt sind:

a) die Compliance-Funktion verfligt iiber die notwendigen Befugnisse,
Ressourcen und Fachkenntnisse und hat Zugang zu allen fiir sie rele-
vanten Informationen;
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b) es ist ein Compliance-Beauftragter ernannt, der fiir die Compliance-
Funktion und fiir die Berichterstattung iiber die gemifl Nummer 3 vor-
geschriebene Einhaltung der Verpflichtungen verantwortlich ist;

c) die Geschiftsleitung, Ratinganalysten, Mitarbeiter und andere natiirliche
Personen, deren Leistungen der Ratingagentur in Anspruch nehmen
oder die sie kontrollieren kann, und andere iiber ein Kontrollverhdltnis
direkt oder indirekt mit ihr verbundene Personen, die an der Compli-
ance-Funktion beteiligt sind, sind nicht an den von ihnen iiberwachten
Ratingtitigkeiten beteiligt;

d) die Vergiitung des Compliance-Beauftragten ist nicht vom geschaftli-
chen Erfolg der Ratingagentur abhingig und ist so festgelegt, dass die
Unabhiéngigkeit seines Urteils gewdéhrleistet ist.

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

Der Compliance-Beauftragte erstattet der Geschéftsleitung und den unab-
hingigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans in regelméafi-
gen Abstidnden Bericht iiber die Wahrnehmung seiner Aufgaben.

Eine Ratingagentur trifft zweckméBige und wirksame organisatorische und
administrative Vorkehrungen, um die in Abschnitt B Nummer 1 genannten
Interessenkonflikte zu verhindern, zu erkennen, zu beseitigen oder zu be-
waltigen und offenzulegen. Sie trifft die notwendigen Vorkehrungen, um
alle Umsténde, die die Unabhidngigkeit ihrer Ratingtéitigkeiten und die
Einhaltung der Vorschriften fiir Ratinganalysten nach Abschnitt C gefdhr-
den, sowie die Schutzmafinahmen zur Minderung dieser Gefdhrdungen zu
dokumentieren.

Eine Ratingagentur verwendet zweckmifBige Systeme, Ressourcen und
Verfahren, um die Kontinuitit und Regelmiafligkeit des Ergebnisses ihrer
Ratingtétigkeiten zu gewdhrleisten.

Eine Ratingagentur schafft eine Uberpriifungsstelle, die fiir die regelmaBige
Uberpriifung ihrer Methoden, Modelle und grundlegenden Annahmen wie
mathematische Annahmen oder Korrelationsannahmen und alle diese be-
treffenden bedeutenden Anderungen oder Modifikationen, sowie fiir die
Uberpriifung der ZweckmiBigkeit dieser Methoden, Modelle und grund-
legenden Annahmen im Fall ihrer Verwendung oder vorgeschlagenen Ver-
wendung im Hinblick auf die Bewertung neuer Finanzinstrumente, zustin-
dig ist.

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

Eine Ratingagentur tiberwacht und bewertet die Angemessenheit und Wirk-
samkeit ihrer gemifl dieser Verordnung eingefiihrten Systeme, internen
Kontrollmechanismen und -einrichtungen und ergreift die zur Behebung
etwaiger Mingel erforderlichen Mafinahmen.
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Abschnitt B
Operationelle Anforderungen

Eine Ratingagentur erkennt, beseitigt oder bewiltigt tatsidchliche oder po-
tenzielle Interessenkonflikte, der die Analysen und Urteile ihrer Ratingana-
lysten, Mitarbeiter oder anderer natiirlicher Personen, deren Dienstleistun-
gen von der Ratingagentur in Anspruch genommen oder von ihr kontrol-
liert werden und die direkt an der Abgabe von Ratings beteiligt sind, und
der Personen, die Ratings genehmigen, beeinflussen kann, und legt diese
klar und unmissversténdlich offen.

Eine Ratingagentur verdffentlicht die Namen der bewerteten Unternehmen
oder verbundenen Dritten, von denen sie mehr als 5 % ihrer Jahresein-
nahmen erhdlt.

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

a) die Ratingagentur oder in Nummer 1 genannte Personen besitzen direkt
oder indirekt Finanzinstrumente des bewerteten Unternehmens oder ei-
nes verbundenen Dritten oder halten direkt oder indirekt Eigentums-
anteile an diesem Unternehmen oder verbundenen Dritten, ausgenom-
men Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir gemeinsame An-
lagen einschlieBlich verwaltete Fonds wie Pensionsfonds und Lebens-
versicherungen;

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

c) eine unter Nummer 1 genannte Person ist Mitglied des Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgans des bewerteten Unternechmens 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
einem Verhiltnis, das einen Interessenkonflikt verursachen kann.

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

Eine Ratingagentur erbringt keine Beratungsleistungen fiir das bewertete
Unternehmen oder einen verbundenen Dritten. Dies gilt fiir die Beratung in
Bezug auf die Unternehmens- oder Rechtsstruktur, Vermogenswerte, Ver-
bindlichkeiten oder Titigkeiten des bewerteten Unternehmens oder des
verbundenen Dritten.

Eine Ratingagentur kann auch andere Dienstleistungen als die Abgabe von
Ratings erbringen (,,Nebendienstleistungen®). Nebendienstleistungen sind
keine Ratingtitigkeiten; sie umfassen Marktprognosen, Einschitzungen
der wirtschaftlichen Entwicklung, Preisanalysen und andere Analysen all-
gemeiner Daten sowie damit zusammenhdngende Verteilungsdienste.
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Die Ratingagentur gewihrleistet, dass die Erbringung von Nebendienstleis-
tungen keinen Interessenkonflikt mit ihren Ratingtdtigkeiten verursacht und
legt in den Abschlussberichten eines Ratings offen, welche Nebendienst-
leistungen fiir das bewertete Unternehmen oder fiir mit diesem verbundene
Dritte erbracht wurden.

Eine Ratingagentur stellt sicher, dass ihre Ratinganalysten oder Personen,
die Ratings genehmigen, weder formell noch informell Vorschlige unter-
breiten oder Empfehlungen abgeben, die die Konzeption strukturierter Fi-
nanzinstrumente betreffen, zu denen von der Ratingagentur ein Rating
erwartet wird.

Eine Ratingagentur konzipiert ihre Berichts- und Kommunikationskanéle in
einer Weise, die die Unabhéngigkeit der unter Nummer 1 genannten Per-
sonen von anderen gewerblichen Tétigkeiten der Ratingagentur gewéhr-
leistet.

Eine Ratingagentur gewdhrleistet, dass angemessene Aufzeichnungen und
gegebenenfalls Prifungspfade iiber ihre Ratingtitigkeiten gefithrt werden.
Zu diesen Aufzeichnungen gehdren

a) fiir jede Ratingentscheidung die Identitdt der an der Festlegung des
Ratings beteiligten Ratinganalysten, die Identitdt der Personen, die
das Rating genehmigt haben, Angaben dazu, ob es sich um ein beauf-
tragtes oder unbeauftragtes Rating handelt, und das Datum, zu dem die
Ratingmafinahme durchgefiihrt wurde;

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

c) die Buchfithrungsdaten fiir jeden abonnierten Nutzer der Ratings oder
damit zusammenhdngender Dienste;

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

e) interne Aufzeichnungen und Akten einschlieBlich nicht 6ffentlicher In-
formationen und Arbeitspapiere, die als Grundlage fiir die getroffenen
Ratingentscheidungen herangezogen wurden;

f) Berichte iiber Kreditanalysen und Bonitatsbewertungen sowie private
Ratingberichte und interne Aufzeichnungen einschlie8lich nicht 6ffent-
licher Informationen und Arbeitspapiere, die als Grundlage fiir die in
diesen Berichten abgegebenen Stellungnahmen herangezogen wurden;

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

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

Die in Nummer 7 genannten Aufzeichnungen und Priifungspfade sind
mindestens fiinf Jahre lang in den Raumlichkeiten der registrierten Rating-
agentur aufzubewahren und der ESMA auf Anfrage zur Verfiigung zu
stellen.
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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 fiir
die Dauer der Beziehung zu dem bewerteten Unternehmen oder dem mit
diesem verbundenen Dritten aufzubewahren.

Abschnitt C

Vorschriften fiir Ratinganalysten und sonstige direkt an Ratingtitigkeiten
beteiligte Personen

(1) Ratinganalysten und Mitarbeiter einer Ratingagentur sowie andere natiirli-
che Personen, deren Dienstleistungen der Ratingagentur bereitgestellt wer-
den oder von ihr kontrolliert werden und die direkt an Ratingtitigkeiten
beteiligt sind, sowie Personen, die im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der
Richtlinie 2004/72/EG (') in enger Beziehung zu ihnen stehen, kaufen,
verkaufen oder beteiligen sich nicht an Geschéften mit Finanzinstrumenten,
die von einem bewerteten Unternechmen ausgegeben, garantiert oder an-
sonsten gefordert werden, sofern das bewertete Unternehmen in die pri-
mére Analysezustindigkeit dieser Personen fallt, ausgenommen Beteiligun-
gen an diversifizierten Organismen flir gemeinsame Anlagen einschlieBlich
verwaltete Fonds wie Pensionsfonds und Lebensversicherungen.

(2) Die in Nummer 1 genannten Personen beteiligen sich nicht an der Fest-
legung eines Ratings fiir 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 filir gemein-
same Anlagen handelt,

b) Finanzinstrumente an einem Unternehmen besitzen, das mit dem be-
werteten Unternehmen verbunden ist, dessen Besitz einen Interessen-
konflikt verursachen kann oder nach allgemeiner Auffassung konflikt-
trichtig ist, sofern es sich nicht um Beteiligungen an diversifizierten
Organismen fiir gemeinsame Anlagen handelt;

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

(3) Die Ratingagenturen stellen sicher, dass unter Nummer 1 genannte Per-
sonen:

a) unter Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexitét ihrer
Geschifte sowie der Art und des Spektrums ihrer Ratingtdtigkeiten alle
erforderlichen Mafinahmen ergreifen, um das Eigentum und die Auf-
zeichnungen im Besitz der Ratingagentur vor Betrug, Diebstahl oder
Missbrauch zu schiitzen;

(") Richtlinie 2004/72/EG der Kommission vom 29. April 2004 zur Durchfithrung der Richt-

linie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates — Zuldssige Marktprakti-
ken, Definition von Insider-Informationen in Bezug auf Warenderivate, Erstellung von
Insider-Verzeichnissen, Meldung von Eigengeschéften und Meldung verdéchtiger Trans-
aktionen (ABL. L 162 vom 30.4.2004, S. 70).
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b) keine Informationen iiber Ratings oder mogliche kiinftige Ratings der
Ratingagentur verdffentlichen, es sei denn, sie sind fiir das bewertete
Unternehmen oder den mit ihm verbundenen Dritten bestimmt;

c¢) der Ratingagentur anvertraute vertrauliche Informationen weder an Ra-
tinganalysten oder Mitarbeiter einer direkt oder indirekt mit ihr iiber ein
Kontrollverhiltnis verbundenen Person noch an andere natiirliche Per-
sonen weitergeben, deren Dienstleistungen einer Person bereitgestellt
werden oder von dieser kontrolliert werden, die direkt oder indirekt
mit der Agentur {iber ein Kontrollverhiltnis verbunden und nicht un-
mittelbar an Ratingtétigkeiten beteiligt ist, und

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

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

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

Beendet ein Ratinganalyst sein Arbeitsverhéltnis und wechselt zu einem
bewerteten Unternehmen, an dessen Rating er beteiligt war, oder zu einer
Finanzgesellschaft, mit der er im Rahmen seiner Tétigkeit bei der Rating-
agentur in einem Geschéftsverhiltnis stand, tberpriift die Ratingagentur die
entsprechende Arbeit des Ratinganalysten in dem Zeitraum von zwei Jah-
ren vor seinem Weggang.

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

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

a) fithrende Ratinganalysten nicht ldnger als vier Jahre an Ratingtitigkei-
ten fiir ein und dasselbe bewertete Unternehmen oder fiir mit diesem
verbundene Dritte beteiligt sind;

b) Ratinganalysten nicht ldnger als fiinf Jahre an Ratingtitigkeiten fiir ein
und dasselbe bewertete Unternechmen oder flir mit diesem verbundene
Dritte beteiligt sind;

c) die Personen, die Ratings genehmigen, nicht ldnger als sieben Jahre an
Ratingtétigkeiten fiir ein und dasselbe bewertete Unternehmen oder fiir
mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind.
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Die in Absatz 1 Buchstaben a, b und ¢ genannten Personen diirfen sich
innerhalb von zwei Jahren nach dem Ende der in diesen Buchstaben ge-
nannten Zeitrdume nicht an Ratingtitigkeiten fiir das bewertete Unterneh-
men oder fiir mit diesem verbundene Dritte nach den genannten Buch-
staben beteiligen.

Abschnitt D
Vorschriften fiir die Prisentation von Ratings
Allgemeine Pflichten

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

(2) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass zumindest

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

b

~

die Hauptmethode oder eine Version der Methode, die bei der
Bestimmung des Rating verwendet wurde, unter Verweis auf
ihre umfassende Beschreibung klar angegeben wird. Griindet
sich das Rating auf mehr als eine Methode oder verleitet der
alleinige Verweis auf die Hauptmethode die Anleger dazu, wich-
tige Aspekte des Ratings zu iibersehen, d. h. auch wichtige An-
passungen und Abweichungen, erldutert die Ratingagentur diesen
Umstand in ihrem Rating und erkldrt, wie die verschiedenen Me-
thoden oder diese anderen Aspekte beim Rating beriicksichtigt
werden;

c) die Bedeutung jeder Ratingkategorie, die Definition des Ausfalls
oder Forderungseinzugs sowie geeignete Risikowarnungen, ein-
schlieBlich einer Sensitivitdtsanalyse der einschldgigen grund-
legenden Annahmen wie mathematische Annahmen oder Korrela-
tionsannahmen, samt der Ratings fiir den schlechtesten und den
besten angenommenen Fall erldutert werden;

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

e) Informationen dartiber gegeben werden, ob das Rating neu auf-
gelegte Finanzinstrumente betrifft und ob die Ratingagentur das
Finanzinstrument erstmalig bewertet.

(3) Die Ratingagentur informiert das bewertete Unternehmen spitestens
zwolf Stunden vor der Verdffentlichung des Ratings und iber die
wichtigsten Griinde, die fiir dieses Rating ausschlaggebend waren,
damit das Unternehmen die Moglichkeit hat, auf sachliche Fehler
der Ratingagentur hinzuweisen.
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(4) Eine Ratingagentur vermerkt bei der Verdffentlichung eines Ratings
klar und deutlich dessen Kennzeichen und Einschriankungen. Ins-
besondere vermerkt eine Ratingagentur bei der Veroffentlichung eines
Ratings deutlich, ob sie die Qualitit der iiber das bewertete Unter-
nehmen verfiigbaren Informationen fiir zufriedenstellend hélt, und in
welchem Mafle sie die ihr vom bewerteten Unternehmen oder seinem
verbundenen Dritten zur Verfiigung gestellten Informationen iiber-
priift hat. Bezieht sich das Rating auf einen Unternehmenstyp oder
ein Finanzinstrument, dessen historische Daten nur beschridnkt vor-
liegen, macht die Ratingagentur die Einschrinkungen des Ratings an
sichtbarer Stelle deutlich.

Fiir den Fall, dass keine verlédsslichen Daten vorliegen oder die Struk-
tur eines neuen Typs von Finanzinstrument oder die Qualitdt der
verfiigbaren Informationen nicht zufriedenstellend sind oder ernst-
hafte Fragen dahingehend aufwerfen, ob eine Ratingagentur ein
glaubwiirdiges Rating erbringen kann, verzichtet die Ratingagentur
auf die Abgabe eines Ratings oder zieht ein vorhandenes Rating
zurlick.

(5) Bei der Ankiindigung eines Ratings erldutert die Ratingagentur in
ihrer Pressemitteilung oder ihren Berichten die wesentlichen Fak-
toren, auf die sich das Rating stiitzt.

Sind die in den Punkten 1, 2 und 4 geforderten Informationen im
Verhiltnis zur Lange 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 zugénglich sind,
einschlieflich eines direkten Weblinks zur entsprechenden Website
der Ratingagentur.

Il.  Zusdtzliche Pflichten bei Ratings fiir strukturierte Finanzinstrumente

(1) Bewertet eine Ratingagentur ein strukturiertes Finanzinstrument, legt
sie alle Ratinginformationen iiber Verluste sowie eine von ihr durch-
gefiihrte Cashflow-Analyse oder eine Cashflow-Analyse, auf die sie
sich stiitzt, sowie Angaben zu einer erwarteten Anderung des Ratings
Vor.

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

(3) Wenn eine Ratingagentur Ratings strukturierter Finanzinstrumente
abgibt, fiigt sie der Bekanntgabe angewandter Methoden, Modelle
und grundlegender Annnahmen Erlduterungen bei, die die bei solchen
Ratings verwendeten Annahmen, Parameter, Limits und Unsicherhei-
ten im Zusammenhang mit ihren Modellen und Ratingmethoden dar-
legen, einschlieBlich Simulationen von Stresstests, die von der Agen-
tur bei der Erstellung von Ratings durchgefiihrt werden. Diese Erldu-
terungen missen eindeutig und leicht verstindlich sein.
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II.

(4) Eine Ratingagentur legt regelmiflig Informationen iiber alle struktu-
rierten Finanzprodukte offen, die ihnen fiir eine Erstkontrolle oder
Vorabbewertung vorgelegt wurden. Diese Offenlegung erfolgt unab-
héngig davon, ob die Emittenten die Ratingagentur auch mit dem
endgiiltigen Rating beauftragen.

Abschnitt E
Angaben
Allgemeine Angaben

Eine Ratingagentur legt generell ihre Registrierung gemil 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 Verdffentlichung
von Ratings und anderen damit verbundenen Publikationen;

4.  die allgemeinen Grundsitze fiir die Vergiitung ihrer Mitarbeiter;

5. die Methoden und Erlduterungen der bei ihren Ratingtitigkeiten an-
gewandten Modellen und grundlegenden Ratingannahmen wie mathe-
matische Annahmen und Korrelationsannahmen sowie deren wesent-
liche Anderungen;

6. jede grundlegende Anderung ihrer Systeme, Ressourcen oder Verfah-
ren und

7.  gegebenenfalls ihren Verhaltenskodex.

Regelmdfiige Angaben

Eine Ratingagentur legt regelmidfig die folgenden Informationen offen:

1. alle sechs Monate Daten iiber die historischen Ausfallquoten ihrer
Ratingkategorien, aufgeschliisselt nach den wesentlichen geogra-
fischen Gebieten, in denen die Emittenten ansissig sind, und dartiber,
ob sich die Ausfallquoten dieser Kategorien im Laufe der Zeit ver-
dndert haben;

2. jéhrlich folgende Informationen:

a) eine Liste der 20 grofiten Kunden der Ratingagentur, aufgeschliis-
selt nach den mit ihnen erzielten Umsatzerlsen;

b) eine Liste all der Kunden der Ratingagentur, deren Beitrag zur
Wachstumsrate der Umsatzerlose der Ratingagentur im letzten
Geschéftsjahr die Wachstumsrate der Gesamtumsatzerlose der Ra-
tingagentur in diesem Jahr um mehr als das 1,5-fache iiberstieg.
Jeder derartige Kunde wird nur dann in die Liste aufgenommen,
wenn er in jenem Geschéftsjahr mehr als 0,25 % der internatio-
nalen Gesamtumsatzerlose der Ratingagentur weltweit ausmachte,
und
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c) eine Aufstellung iiber im Laufe des Jahres erstellte Ratings, aus
der hervorgeht, wie grofl der Anteil der unbeauftragten Ratings
war.

Fiir die Zwecke dieser Nummer bezeichnet der Ausdruck ,,Kunde*
ein Unternehmen, seine Tochtergesellschaften und assoziierte Unter-
nehmen, an denen das erstgenannte Unternehmen Beteiligungen von
mehr als 20 % hilt, sowie andere Unternehmen, fiir die es im Namen
eines Kunden die Strukturierung einer Schuldtitelemission ausgehan-
delt hat und bei der die Ratingagentur direkt oder indirekt ein Ho-
norar fiir das Rating dieser Emission erhalten hat.

WI.  Transparenzbericht
Eine Ratingagentur legt jahrlich die folgenden Informationen offen:

1. detaillierte Informationen iiber die Rechtsstruktur und die Besitzver-
héltnisse der Ratingagentur, einschlielich Informationen iiber Betei-
ligungen im Sinne der Artikel 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG
des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004
zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf In-
formationen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf
einem geregelten Markt zugelassen sind (');

2. eine Beschreibung der internen Kontrollmechanismen, durch den die
Qualitdt der Ratingtdtigkeiten sichergestellt werden soll;

3. Statistiken iiber die Zuweisung von Personal zu den Aufgaben neue
Ratings, Uberpriifung von Ratings, Methoden- oder Modellbewertun-
gen und Geschéftsfithrung;

4.  eine Beschreibung ihrer Archivierungspolitik;

5. das Ergebnis der jahrlichen internen Uberpriifung ihrer unabhingigen
Compliance-Funktion;

6.  eine Beschreibung der Geschéftsfilhrung und der Rotationspolitik fiir
Ratinganalysten;

7.  Finanzinformationen iiber die Einnahmen der Ratingagentur, auf-
geschliisselt nach Honoraren fiir Rating- und fiir Nicht-Ratingtétig-
keiten, wobei diese ausfiihrlich zu beschreiben sind, und

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

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

() ABL L 222 vom 14.8.1978, S. 11.
() ABL L 142 vom 30.4.2004, S. 12.
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ANHANG 11

FUR DEN ANTRAG AUF REGISTRIERUNG BEIZUBRINGENDE IN-

12.
13.
14.

15.

16.

17.

FORMATIONEN
Vollstindiger Name der Ratingagentur, Anschrift des satzungsmifBigen
Sitzes in der Gemeinschaft

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

Rechtsstellung

Kategorie der Ratings, fiir die die Ratingagentur einen Antrag auf Regis-
trierung stellt

Eigentumsstruktur

Organisationsstruktur und Unternehmensverfassung

Finanzielle Ressourcen fiir die Durchfiihrung von Ratingtétigkeiten
Personalausstattung der Ratingagentur und Fachkenntnisse des Personals
Informationen zu Tochtergesellschaften der Ratingagentur

Beschreibung der Verfahren und Methoden zur Abgabe und Uberpriifung
von Ratings

Strategien und Verfahren zur Erkennung, Handhabung und Offenlegung
von Interessenkonflikten

Informationen iiber die Ratinganalysten
Vergiitungs- und Leistungsbewertungsregelung

Andere Dienstleistungen, die die Ratingagentur zu erbringen beabsichtigt
und die keine Ratingtitigkeiten sind

Geschiftsplan, einschlieBlich Angabe des Ortes, an dem die Haupttitig-
keiten ausgeiibt werden sollen, des Ortes, an dem Zweigniederlassungen
eingerichtet werden sollen, und Erlduterung des geplanten Geschéftstyps

Unterlagen und detaillierte Angaben zur voraussichtlichen Ubernahme von
Ratings Dritter

Unterlagen und detaillierte Angaben zu geplanten Auslagerungsverein-
barungen einschlieflich Angaben zu den Unternehmen, die die ausgelager-
ten Aufgaben iibernehmen.



2009R1060 — DE — 21.07.2011 — 002.001 — 68

ANHANG 11

Liste der Verstofle nach Artikel 24 Absatz 1 und Artikel 36a Absatz 1

Verstofie im Zusammenhang mit Interessenkonflikten, organisatorischen
oder operationellen Anforderungen

1. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 4 Absatz 3, wenn sie ein in
einem Drittland abgegebenes Rating tibernimmt, ohne dass die in je-
nem Absatz aufgefiihrten Anforderungen erfiillt sind, es sei denn, der
Grund fiir diesen Versto3 entzieht sich der Kenntnis oder Kontrolle der
Ratingagentur.

2. Die Ratingagentur verstot gegen Artikel 4 Absatz 4 Unterabsatz 2,
wenn sie die Ubernahme eines in einem Drittland abgegebenen Ra-
tings mit der Absicht nutzt, die Anforderungen dieser Verordnung zu
umgehen.

3. Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 1, wenn sie kein Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgan einsetzt.

4. Die Ratingagentur verstolt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 2 Absatz 1, wenn sie nicht ge-
wihrleistet, dass ihre Geschaftsinteressen die Unabhéngigkeit und Kor-
rektheit der Ratingtétigkeiten nicht gefdhrden.

5. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 2 Absatz 2, wenn sie eine Ge-
schiftsleitung ernennt, die nicht ausreichend gut beleumdet ist, nicht
tiber ausreichende Qualifikationen bzw. Erfahrungen verfiigt oder
keine solide und umsichtige Fithrung der Agentur gewahrleisten kann.

6. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 2 Absatz 3, wenn sie nicht die
erforderliche Anzahl unabhingiger Mitglieder fiir ihr Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgan ernennt.

7. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 2 Absatz 4, wenn sie ein Ver-
glitungssystem fiir die unabhédngigen Mitglieder ihres Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgans vorsieht, das vom geschiftlichen Erfolg der Ra-
tingagentur abhingt oder nicht so festgelegt ist, dass die Unabhingig-
keit des Urteils dieser Mitglieder gewiahrleistet ist, oder wenn sie die
Mandatsdauer fiir die unabhidngigen Mitglieder ihres Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgans auf mehr als fiinf Jahre festlegt oder das Mandat
erneuerbar ist, oder wenn sie den unabhéngigen Mitgliedern des Ver-
waltungs- oder Aufsichtsorgans ihr Mandat aufler im Falle von Fehl-
verhalten oder unzureichenden Leistungen entzieht.

8. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 2 Absatz 5, wenn sie Mitglieder
fiir das Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan ernennt, die nicht iiber aus-
reichende Fachkenntnisse im Bereich Finanzdienstleistungen verfligen,
oder, sofern die Ratingagentur Ratings fiir strukturierte Finanzinstru-
mente abgibt, wenn sie nicht zumindest eines der unabhédngigen Mit-
glieder und ein anderes Mitglied des Verwaltungs- oder Aufsichts-
organs, die tiber weitreichende Kenntnisse und Erfahrungen mit den
Mirkten fiir strukturierte Finanzinstrumente auf leitender Ebene ver-
fiigen, ernennt.
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11.

15.

16.

17.

. Die Ratingagentur verstoflt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung

mit Anhang I Abschnitt A Nummer 2 Absatz 6, wenn sie nicht sicher-
stellt, dass die unabhdngigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Auf-
sichtsorgans die Aufgaben im Zusammenhang mit der Uberwachung
der in Absatz 6 jener Nummer genannten Fragen erfiillen.

. Die Ratingagentur versto3t gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung

mit Anhang I Abschnitt A Nummer 2 Absatz 7, wenn sie nicht sicher-
stellt, dass die unabhdngigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Auf-
sichtsorgans ihre Stellungnahmen zu den in Absatz 6 jener Nummer
genannten Fragen dem Verwaltungs- oder AufSichtsorgan in regel-
miBigen Abstinden vorlegen oder der ESMA auf Verlangen zur Ver-
fiigung stellen.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 3, wenn sie keine geeigneten
Strategien oder Verfahren festlegt, um die Einhaltung ihrer Verpflich-
tungen gemdl dieser Verordnung zu gewdhrleisten.

. Die Ratingagentur verstoflt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung

mit Anhang I Abschnitt A Nummer 4, wenn sie iiber keine solide
Verwaltung und Buchfiihrung, keine internen Kontrollmechanismen,
keine effizienten Verfahren fiir die Risikobewertung oder keine wirk-
samen Kontroll- und Sicherheitsmechanismen fiir Datenverarbeitungs-
systeme verfiligt oder wenn sie keine Entscheidungsprozesse oder keine
Organisationsstruktur nach Mafligabe jener Nummer schafft oder unter-
halt.

. Die Ratingagentur verstoflt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung

mit Anhang I Abschnitt A Nummer 5, wenn sie keine stdndige und
wirksame Compliance-Funktion, die unabhédngig handelt, schafft und
unterhélt.

. Die Ratingagentur verstolt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung

mit Anhang I Abschnitt A Nummer 6 Absatz 1, wenn sie nicht ge-
wihrleistet, dass die in Absatz 1 jener Nummer festgelegten Bedin-
gungen fiir eine ordnungsgeméfBe und unabhingige Wahrnehmung der
Aufgaben der Compliance-Funktion erfiillt sind.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 7, wenn sie keine zweckmafigen
und wirksamen organisatorischen und administrativen Vorkehrungen
trifft, um die in Anhang I Abschnitt B Nummer 1 genannten Interes-
senkonflikte zu verhindern, zu erkennen, zu beseitigen oder zu bewél-
tigen und offenzulegen, oder wenn sie nicht die notwendigen Vorkeh-
rungen trifft, um alle Umsténde, die die Unabhédngigkeit ihrer Rating-
tatigkeiten und die Einhaltung der Vorschriften fiir Ratinganalysten
nach Anhang I Abschnitt C gefahrden, sowie die Schutzmafinahmen
zur Minderung dieser Gefdhrdungen zu dokumentieren.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 8, wenn sie keine zweckmafigen
Systeme, Ressourcen oder Verfahren verwendet, um die Kontinuitét
und RegelmafBigkeit des Ergebnisses ihrer Ratingtdtigkeiten zu ge-
wihrleisten.

Die Ratingagentur verstoBt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt A Nummer 9, wenn sie keine Uberpriifungs-
stelle schafft, die
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20.

21.

22.

23.

a) fiir die regelmiBige Uberpriifung ihrer Methoden, Modelle und
grundlegenden Annahmen und alle diese betreffenden bedeutenden
Anderungen oder Modifikationen sowie fiir die Uberpriifung der
ZweckmaiBigkeit dieser Methoden, Modelle und grundlegenden An-
nahmen im Fall ihrer Verwendung oder vorgeschlagenen Verwen-
dung im Hinblick auf die Bewertung neuer Finanzinstrumente zu-
standig ist;

b) von den fiir das Rating verantwortlichen Geschiftsstellen unabhén-
gig ist und

c) den Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans Bericht
erstattet.

. Die Ratingagentur verstoflt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung

mit Anhang I Abschnitt A Nummer 10, wenn sie die Angemessenheit
und Wirksamkeit ihrer geméll dieser Verordnung eingefiithrten Sys-
teme, internen Kontrollmechanismen und -einrichtungen nicht iiber-
wacht bzw. bewertet oder wenn sie die zur Behebung etwaiger Méngel
erforderlichen MaBinahmen nicht ergreift.

. Die Ratingagentur verstoflt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung

mit Anhang [ Abschnitt B Nummer 1, wenn sie tatsdchliche oder
potenzielle Interessenkonflikte, durch die die Analysen und Urteile
ihrer Ratinganalysten, Mitarbeiter oder anderer natiirlicher Personen,
deren Dienstleistungen von der Ratingagentur in Anspruch genommen
werden oder von ihr kontrolliert werden und die direkt an der Abgabe
von Ratings beteiligt sind, und der Personen, die Ratings genehmigen,
beeinflusst werden kdnnen, nicht erkennt, beseitigt oder bewaltigt und
wenn sie diese nicht klar und unmissversténdlich offenlegt.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt B Nummer 3 Absatz 1, wenn sie in den in
Absatz 1 jener Nummer genannten Féllen ein Rating abgibt oder fiir
den Fall eines bereits abgegebenen Ratings nicht sofort mitteilt, dass
das Rating moglicherweise von den genannten Féllen betroffen ist.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt B Nummer 3 Absatz 2, wenn sie nicht unver-
ziiglich bewertet, ob Griinde fiir eine Anderung eines Ratings oder den
Widerruf eines Ratings vorliegen.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang [ Abschnitt B Nummer 4 Absatz 1, wenn sie fiir das
bewertete Unternehmen oder einen verbundenen Dritten Beratungsleis-
tungen erbringt, die die Unternehmens- oder Rechtsstruktur, Ver-
mogenswerte, Verbindlichkeiten oder Tatigkeiten des bewerteten Un-
ternehmens oder des verbundenen Dritten betreffen.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang [ Abschnitt B Nummer 4 Absatz 3 erster Teil, wenn sie
nicht gewihrleistet, dass die Erbringung von Nebendienstleistungen
keinen Interessenkonflikt mit ihren Ratingtétigkeiten verursacht.
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24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt B Nummer 5, wenn sie nicht sicherstellt, dass
ihre Ratinganalysten oder Personen, die Ratings genehmigen, keine
Vorschlidge unterbreiten oder Empfehlungen abgeben, die die Konzep-
tion strukturierter Finanzinstrumente betreffen, zu denen von der Ra-
tingagentur ein Rating erwartet wird.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt B Nummer 6, wenn sie ihre Berichts- und
Kommunikationskanile nicht in einer Weise konzipiert, die die Unab-
héngigkeit der in Abschnitt B Nummer 1 genannten Personen von
anderen gewerblichen Titigkeiten der Ratingagentur gewdhrleistet.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt B Nummer 8 Absatz 2, wenn sie in dem Fall,
dass die Registrierung der Ratingagentur widerrufen wird, die Auf-
zeichnungen nicht mindestens drei weitere Jahre lang aufbewahrt.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 7 Absatz 1, wenn sie nicht
sicherstellt, dass die unmittelbar an den Ratingtétigkeiten beteiligten
Ratinganalysten, Mitarbeiter und sonstigen natiirlichen Personen, deren
Leistungen sie in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann,
iiber angemessene Kenntnisse und Erfahrungen fiir die ihnen zugewie-
senen Aufgaben verfligen.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 2, wenn sie nicht
sicherstellt, dass die in Artikel 7 Absatz 1 genannten Personen mit
bewerteten Unternehmen, mit ihnen verbundenen Dritten oder Per-
sonen, die iber ein Kontrollverhiltnis direkt oder indirekt mit dem
bewerteten Unternehmen verbunden sind, keine Verhandlungen iiber
Entgelte oder Zahlungen einleiten und nicht an solchen Verhandlungen
teilnehmen.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 3 Buchstabe a, wenn sie nicht
sicherstellt, dass die in Nummer 1 jenes Abschnitts genannten Per-
sonen unter Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komple-
xitdt der Geschéfte der Ratingagentur sowie der Art und des Spek-
trums ihrer Ratingtétigkeiten alle erforderlichen MaBnahmen ergreifen,
um das Eigentum und die Aufzeichnungen im Besitz der Ratingagen-
tur vor Betrug, Diebstahl oder Missbrauch zu schiitzen.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 5, wenn sie einer in Nummer 1
jenes Abschnitts genannten Person, die zu der Uberzeugung gelangt,
dass eine andere unter Nummer 1 jenes Abschnitts genannte Person
ein ihrer Auffassung nach illegales Verhalten zeigt, und die dies dem
Compliance-Beauftragten meldet, daraus Nachteile entstehen lésst.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 6, wenn sie die entsprechende
Arbeit des Ratinganalysten in dem Zeitraum von zwei Jahren vor
seinem Weggang in dem Fall nicht tberpriift, dass der betreffende
Ratinganalyst sein Arbeitsverhéltnis beendet und zu einem bewerteten
Unternehmen, an dessen Rating er beteiligt war, oder zu einer Finanz-
gesellschaft wechselt, mit der er im Rahmen seiner Tatigkeit bei der
Ratingagentur in einem Geschéftsverhéltnis stand.
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32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 7 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 1, wenn sie nicht sicherstellt, dass
die unter jener Nummer genannten Personen sich nicht wie folgt ver-
halten: sie kaufen, verkaufen oder beteiligen sich nicht an Geschiften
mit Finanzinstrumenten gemif jener Nummer.

Die Ratingagentur verstoit gegen Artikel 7 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 2, wenn sie nicht gewdhrleistet,
dass die in Nummer 1 jenes Abschnitts genannten Personen gemél3
Nummer 2 jenes Abschnitts weder an der Festlegung ecines Ratings
beteiligt sind noch dieses Rating anderweitig beeinflussen.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 7 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 3 Buchstaben b, ¢ und d, wenn sie
nicht sicherstellt, dass die in Nummer 1 jenes Abschnitts genannten
Personen vertrauliche Informationen gemif diesen Buchstaben weder
ver6ffentlichen noch verwenden oder weitergeben.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 4, wenn sie nicht gewahrleistet,
dass die in jenem Abschnitt Nummer 1 genannten Personen davon
absehen, Geld, Geschenke oder Vorteile von Seiten eciner Person,
mit der die Ratingagentur in einem Geschéftsverhiltnis steht, zu ak-
quirieren oder zu akzeptieren.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 7, wenn sie nicht sicherstellt, dass
die in jenem Abschnitt Nummer 1 genannten Personen fiir einen Zeit-
raum von sechs Monaten nach dem Rating keine Schliisselposition in
der Geschiftsfilhrung eines bewerteten Unternehmens oder eines mit
diesem verbundenen Dritten annehmen.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 4 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 8 Absatz 1 Buchstabe a, wenn sie
nicht sicherstellt, dass filhrende Ratinganalysten nicht langer als vier
Jahre an Ratingtitigkeiten fiir ein und dasselbe bewertete Unternechmen
oder fiir mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 4 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 8 Absatz 1 Buchstabe b, wenn sie
nicht sicherstellt, dass Ratinganalysten nicht ldnger als fiinf Jahre an
Ratingtitigkeiten fiir ein und dasselbe bewertete Unternehmen oder fiir
mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 4 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 8 Absatz 1 Buchstabe ¢, wenn sie
nicht sicherstellt, dass Personen, die Ratings genchmigen, nicht ldnger
als sieben Jahre an Ratingtitigkeiten fiir ein und dasselbe bewertete
Unternehmen oder fiir mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 4 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt C Nummer 8 Absatz 2, wenn sie nicht sicher-
stellt, dass die in Absatz 1 Buchstaben a, b und c¢ jener Nummer
genannten Personen innerhalb von zwei Jahren nach dem Ende der
in diesen Buchstaben genannten Zeitrdume nicht an Ratingtatigkeiten
fiir das bewertete Unternehmen oder fiir mit diesem verbundene Dritte
gemdl diesen Buchstaben beteiligt sind.
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41.

42.

43.

44,

45.

46.

47.

48.

49.

50.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 7 Absatz 5, wenn sie die
Vergiitung und Leistungsbewertung in Abhéngigkeit der Einkiinfte
festlegt, die die Ratingagentur von den bewerteten Unternechmen
oder den mit diesen verbundenen Dritten erhalt.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 8 Absatz 2, wenn sie keine
geeigneten Verfahren annimmt, umsetzt und durchsetzt, damit sicher-
gestellt wird, dass die von ihr abgegebenen Ratings auf einer griind-
lichen Analyse aller Informationen basieren, die ihr zur Verfiigung
stehen und fiir ihre Analyse gemaf ihren Ratingmethoden von Bedeu-
tung sind.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 8 Absatz 3, wenn sie keine
Ratingmethoden anwendet, die streng, systematisch und besténdig sind
und einer Validierung unterliegen, die auf historischen Erfahrungswer-
ten, insbesondere Riickvergleichen, beruht.

Die Ratingagentur verstot gegen Artikel 8 Absatz 4 Unterabsatz 1,
wenn sie die Abgabe eines Ratings fiir ein anderes Unternehmen oder
Finanzinstrument aus dem Grund ablehnt, dass ein Teil des Unterneh-
mens oder Finanzinstruments zuvor von einer anderen Ratingagentur
bewertet wurde.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 8 Absatz 4 Unterabsatz 2,
wenn sie nicht alle Fille dokumentiert, in denen sie in ihrem Rating-
prozess von den von einer anderen Ratingagentur fiir Basiswerte oder
strukturierte Finanzinstrumente erstellten Ratings abweicht, oder wenn
sie diese abweichende Bewertung nicht begriindet.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 8 Absatz 5 Satz 1, wenn sie
ihre Ratings nicht {iberwacht oder ihre Ratings und Methoden nicht
laufend, mindestens jedoch einmal pro Jahr, tiberpriift.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 8 Absatz 5 Satz 2, wenn sie
keine internen Vorkehrungen trifft, damit die Auswirkungen verander-
ter gesamtwirtschaftlicher Rahmenbedingungen und verénderter Bedin-
gungen auf den Finanzmérkten tiberwacht werden.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 8 Absatz 6 Buchstabe b,
wenn sie die von einer Anderung an den bei ihren Ratingtitigkeiten
verwendeten Methoden, Modellen oder grundlegenden Annahmen be-
troffenen Ratings nicht geméll jenem Buchstaben iiberpriift oder diese
nicht in der Zwischenzeit unter Beobachtung stellt.

Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 8 Absatz 6 Buchstabe c,
wenn sie kein neues Rating fiir alle Ratings, die anhand von geénder-
ten Methoden, Modellen oder grundlegenden Annahmen erstellt wur-
den, in den Féllen durchfithrt, in denen das Zusammenwirken der
betreffenden Anderungen Auswirkungen auf diese Ratings hat.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 9, wenn sie wichtige betrieb-
liche Aufgaben in einer Weise auslagert, dass die Qualitdt der internen
Kontrolle der Ratingagentur und die Fahigkeit der ESMA zu iiber-
priffen, ob die Ratingagentur die Anforderungen dieser Verordnung
erfullt, wesentlich beeintrachtigt werden.
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II.

51. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 10 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt D Teil I Nummer 4 Absatz 2, wenn sie nicht
darauf verzichtet, ein Rating anzugeben oder ein vorhandenes Rating
nicht zuriickzieht, sofern keine verlédsslichen Daten vorliegen oder die
Struktur eines neuen Typs von Finanzinstrument oder die Qualitédt der
verfligbaren Informationen nicht zufriedenstellend sind oder ernsthafte
Fragen dahingehend aufwerfen, ob eine Ratingagentur ein glaubwiir-
diges Rating erbringen kann.

52. Die Ratingagentur verstoflit gegen Artikel 10 Absatz 6, wenn sie den
Namen der ESMA oder einer zustindigen Behorde in einer Weise
nennt, die vermuten ldsst oder nahelegt, dass ihre Ratings oder ihre
Ratingtitigkeiten von der ESMA oder einer zustdndigen Behorde ge-
billigt oder genehmigt wurden.

53. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 13, wenn sie flir die nach
den Artikeln 8 bis 12 dieser Verordnung zur Verfiigung gestellten
Angaben Gebiihren in Rechnung stellt.

54. Die Ratingagentur verstofit, sofern es sich bei ihr um eine Rechtsper-
sonlichkeit mit Sitz in der Union handelt, gegen Artikel 14 Absatz 1,
wenn sie fiir die Zwecke von Artikel 2 Absatz 1 keine Registrierung
beantragt.

Verstofie im Zusammenhang mit Aufsichtstitigkeiten

1. Die Ratingagentur verstoit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung mit
Anhang 1 Abschnitt B Nummer 7, wenn sie nicht sicherstellt, dass die
in diesen Bestimmungen festgelegten Aufzeichnungen und Priifungs-
pfade tber ihre Ratingtitigkeiten gefiihrt werden.

2. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung mit
Anhang I Abschnitt B Nummer 8 Absatz 1, wenn sie die in Nummer 7
jenes Abschnitts genannten Aufzeichnungen und Priifungspfade nicht
mindestens fiinf Jahre lang in ihren R&umlichkeiten aufbewahrt oder
die Aufzeichnungen und Priifungspfade der ESMA auf Anfrage nicht
zur Verfiigung stellt.

3. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung mit
Anhang 1 Abschnitt B Nummer 9, wenn sie die Aufzeichnungen, in
denen die Rechte und Pflichten der Ratingagentur bzw. des bewerteten
Unternehmens oder des mit diesem verbundenen Dritten im Rahmen
einer Ratingvereinbarung festgelegt werden, nicht fiir die Dauer der
Beziehung zu dem bewerteten Unternehmen oder dem mit diesem ver-
bundenen Dritten aufbewahrt.

4. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 11 Absatz 2, wenn sie die
erforderlichen Informationen nicht oder nicht im verlangten Format
gemil jenem Absatz zur Verfligung stellt.

5. Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 11 Absatz 3 in Verbindung
mit Anhang [ Abschnitt E Teil I Nummer 2, wenn sie der ESMA
keinVerzeichnis ihrer Nebendienstleistungen zur Verfiigung stellt.

6. Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 14 Absatz 3 Unterabsatz 2,
wenn sie der ESMA nicht jede Anderung gemiB jenem Unterabsatz
mitteilt, die sich erheblich auf die fir die urspriingliche Registrierung
erforderlichen Voraussetzungen auswirkt.



2009R1060 — DE — 21.07.2011 — 002.001 — 75

7. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 23b Absatz 1, wenn sie auf
ein einfaches Ersuchen um Informationen nach Artikel 23b Absatz 2
oder auf eine Entscheidung iiber die Anforderung von Informationen
nach Artikel 23b Absatz 3 hin falsche oder irrefiihrende Informationen
vorlegt.

8. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 23c Absatz 1 Buchstabe c,
wenn sie falsche oder irrefithrende Antworten auf die Fragen, die geméaf
diesem Buchstaben gestellt werden, erteilt.

L. Verstoffe im Zusammenhang mit Vorschriften zur Offenlegung

1. Die Ratingagentur verstot gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt B Nummer 2, wenn sie die Namen der be-
werteten Unternehmen oder verbundenen Dritten, von denen sie mehr
als 5 % ihrer Jahreseinnahmen erhilt, nicht verdffentlicht.

2. Die Ratingagentur verstoBt gegen Artikel 6 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt B Nummer 4 Absatz 3 zweiter Teil, wenn sie
im Abschlussbericht eines Ratings nicht offenlegt, welche Neben-
dienstleistungen fiir das bewertete Unternehmen oder fiir mit diesem
verbundene Dritte erbracht wurden.

3. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 8 Absatz 1, wenn sie die
Methoden, Modelle und grundlegenden Annahmen, die sie bei ihren
Ratingtitigkeiten im Sinne des Anhangs I Abschnitt E Teil I Nummer
5 verwendet, nicht offenlegt.

4. Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 8 Absatz 6 Buchstabe a,
wenn sie im Falle von Anderungen an den bei ihren Ratingtitigkeiten
verwendeten Methoden, Modellen oder grundlegenden Annahmen
nicht unverziiglich bekannt gibt, wie viele Ratings voraussichtlich
von diesen Anderungen betroffen sind, oder wenn sie zum Zwecke
der Bekanntgabe nicht die gleichen Kommunikationsmittel wie fiir die
betroffenen Ratings selbst nutzt.

5. Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 10 Absatz 1, wenn sie eine
Entscheidung zum Abbruch eines Ratings, einschlieBlich der umfas-
senden Griinde fiir die Entscheidung, nicht unterschiedslos und recht-
zeitig bekannt gibt.

6. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 10 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt D Teil I, Nummer 1 oder 2, Nummer 4 Absatz
1 oder Nummer 5 oder Anhang I Abschnitt D Teil II, wenn sie die
gemil diesen Vorschriften erforderlichen Informationen bei der Pra-
sentation eines Ratings nicht bereitstellt.

7. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 10 Absatz 2 in Verbindung
mit Anhang I Abschnitt D Teil I Nummer 3, wenn sie das bewertete
Unternehmen nicht spatestens zwolf Stunden vor der Verdffentlichung
des Ratings informiert.

8. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 10 Absatz 3, wenn sie nicht
sicherstellt, dass die fiir strukturierte Finanzinstrumente in Frage kom-
menden Ratingkategorien durch die Verwendung eines zusitzlichen
Symbols klar von den Kategorien unterschieden werden, die fiir andere
Unternehmen, Finanzinstrumente oder finanzielle Verbindlichkeiten
verwendet werden.
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11.

. Die Ratingagentur verstofit gegen Artikel 10 Absatz 4, wenn sie ihre

Grundsitze und Verfahren fiir unbeauftragte Ratings nicht offenlegt.

. Die Ratingagentur verstoit gegen Artikel 10 Absatz 5, wenn sie —

sofern sie ein unbeauftragtes Rating abgibt — die nach diesem Absatz
erforderlichen Informationen nicht bereitstellt oder ein unbeauftragtes
Rating nicht als solches kennzeichnet.

Die Ratingagentur verstoft gegen Artikel 11 Absatz 1, wenn sie In-
formationen im Zusammenhang mit den in Anhang I Abschnitt E Teil
I genannten Angaben nicht in vollem Umfang offenlegt oder unver-
ziiglich aktualisiert.
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ANHANG 1V

Liste der Anpassungskoeffizienten aufgrund erschwerender und mildernder

Faktoren zwecks Anwendung des Artikels 36a Absatz 3

Die nachstehenden Anpassungskoeffizienten gelten kumulativ fiir die Grund-
betrage nach Artikel 36a Absatz 2 dieser Verordnung auf der Basis jedes der
folgenden erschwerenden und mildernden Faktoren:

1. Anpassungskoeffizienten aufgrund erschwerender Faktoren

1.

Wenn der Versto3 wiederholt begangen wurde, gilt fiir jede Wiederholung
ein zusitzlicher Koeffizient von 1,1.

. Wenn der Verstof3 fiir die Dauer von mehr als sechs Monaten begangen

wurde, gilt ein Koeffizient von 1,5.

. Wenn der Verstofl systemimmanente Schwachstellen in der Organisation

der Ratingagentur, insbesondere in ihren Verfahren, Verwaltungssystemen
oder internen Kontrollen, aufgezeigt hat, gilt ein Koeffizient von 2,2.

. Wenn der VerstoBl negative Auswirkungen auf die Qualitit der von der

betreffenden Ratingagentur abgegebenen Ratings hatte, gilt ein Koeffizient
von 1,5.

. Wenn der Verstof3 vorsitzlich begangen wurde, gilt ein Koeffizient von 2.

. Wenn seit Aufdeckung des Verstofles keine Abhilfemainahmen getroffen

wurden, gilt ein Koeffizient von 1,7.

. Wenn die Geschiftsleitung der Ratingagentur nicht mit der ESMA bei der

Durchfithrung von deren Ermittlungen zusammengearbeitet hat, gilt ein
Koeffizient von 1,5.

1. Anpassungskoeffizienten aufgrund mildernder Faktoren

1.

Wenn es sich um einen in Anhang III Abschnitte II oder III aufgefiihrten
Versto3 handelt und er fiir die Dauer von weniger als zehn Arbeitstagen
begangen wurde, gilt ein Koeffizient von 0,9.

. Wenn die Geschiftsleitung der Ratingagentur nachweisen kann, dass sie

alle erforderlichen Maflnahmen zur Verhinderung des Verstofes ergriffen
hat, gilt ein Koeffizient von 0,7.

. Wenn die Ratingagentur die ESMA rasch, wirksam und umfassend von

dem VerstoB3 in Kenntnis gesetzt hat, gilt ein Koeffizient von 0,4.

. Wenn die Ratingagentur freiwillig MaBBnahmen getroffen hat, um zu ge-

wihrleisten, dass ein dhnlicher Versto kiinftig nicht mehr begangen wer-
den kann, gilt ein Koeffizient von 0,6.



