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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EF)
nr. 1060/2009

af 16. september 2009
om kreditvurderingsbureauer

(EOQS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION
HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske Fealles-
skab, serlig artikel 95,

under henvisning til forslag fra Kommissionen,

under henvisning til udtalelse fra Det Europziske @konomiske og
Sociale Udvalg (1),

under henvisning til udtalelse fra Den Europeaiske Centralbank (),

efter proceduren i traktatens artikel 251 (3), og

ud fra folgende betragtninger:

(1)  Kreditvurderingsbureauer spiller en afgerende rolle pa de globale
verdipapir- og bankmarkeder, da deres kreditvurderinger
anvendes af investorer, lantagere, udstedere og regeringer som
hjelp til at treffe investerings- og finansieringsbeslutninger pa
et oplyst grundlag. Kreditinstitutter, investeringsselskaber,
forsikrings-, livsforsikrings- og genforsikringsselskaber, institutter
for kollektiv investering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter) og
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser kan anvende disse
kreditvurderinger som grundlag for beregningen af deres kapital-
krav til solvensmessige formal eller for risikoberegningen i
forbindelse med deres investeringsaktivitet. Kreditvurderinger
har saledes en stor betydning for markedernes funktion og inve-
storers og forbrugeres tillid. Det er derfor vigtigt, at kreditvurde-
ringsaktiviteter udferes i overensstemmelse med principperne om
integritet, gennemsigtighed, ansvarlighed og god ledelse for at
sikre, at kreditvurderinger, der anvendes i Fellesskabet, er
uathaengige, objektive og af tilstraekkelig hej kvalitet.

(2) 1 gjeblikket har de fleste kreditvurderingsbureauer deres hoved-
sede uden for Fallesskabet. De fleste medlemsstater regulerer
ikke kreditvurderingsbureauernes aktiviteter eller betingelserne
for udstedelse af kreditvurderinger. Selv om kreditvurderings-
bureauerne har en stor betydning for de finansielle markeder, er
de kun pa enkelte omrader omfattet af fallesskabsretten, bl.a.

(") Udtalelse af 13.5.2009 (endnu ikke offentliggjort i EUT).

(®» EUT C 115 af 20.5.2009, s. 1.

(®) Europa-Parlamentets udtalelse af 23.4.2009 (endnu ikke offentliggjort i EUT)
og Rédets afgorelse af 27.7.2009.
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Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF af 28. januar
2003 om insiderhandel og kursmanipulation (!). Derudover er
kreditvurderingsbureauerne omhandlet i Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at
optage og udeve virksomhed som kreditinstitut (?) og
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/49/EF af 14. juni
2006 om kravene til investeringsselskabers og kreditinstitutters
kapitalgrundlag }). Det er derfor vigtigt at fastsette nogle
regler, der sikrer, at alle kreditvurderinger, som udstedes af de
kreditvurderingsbureauer, der er registreret i Faellesskabet, er af
tilstreekkelig hej kvalitet og udstedes af kreditvurderingsbureauer,
der er underlagt strenge krav. Kommissionen vil fortsat
samarbejde med sine internationale partnere for at sikre, at de
regler, som finder anvendelse pé& kreditvurderingsbureauer,
bringes i overensstemmelse med hinanden. Det ber vere muligt
at undtage visse centralbanker, der udsteder kreditvurderinger, fra
denne forordning, forudsat at de opfylder de relevante gaeldende
betingelser, der sikrer uathaengigheden og integriteten af deres
kreditvurderingsaktiviteter, og som er lige sa strenge som
kravene i denne forordning.

(3)  Denne forordning ber ikke skabe en generel forpligtelse til, at
finansielle instrumenter eller finansielle forpligtelser skal kredit-
vurderes i henhold til denne forordning. Den ber navnlig ikke
forpligte institutter for kollektiv investering i verdipapirer (inve-
steringsinstitutter) som defineret i Radets direktiv 85/611/EQF af
20. december 1985 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i
verdipapirer (investeringsinstitutter) (*) og arbejdsmarkedsrelate-
rede pensionskasser som defineret i Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2003/41/EF af 3. juni 2003 om arbejdsmarkeds-
relaterede pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed (°) til
kun at investere i finansielle instrumenter, som er vurderet efter
denne forordning.

(4)  Denne forordning ber ikke skabe en generel forpligtelse til, at
finansielle institutioner eller investorer kun mé investere i verdi-
papirer, for hvilke der er blevet offentliggjort et prospekt i
henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF
af 4. november 2003 om det prospekt, der skal offentliggeres, nér
vaerdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til
handel (°), og Kommissionens forordning (EF) nr. 809/2004 af
29. april 2004 om gennemferelse af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2003/71/EF for sd vidt angdr oplysninger i
prospekter samt disses format, integration af oplysninger ved

() EUT L 96 af 12.4.2003, s. 16.

(®» EUT L 177 af 30.6.2006, s. 1.

(®) EUT L 177 af 30.6.2006, s. 201.

(*) EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3. Direktivet erstattes med virkning fra 1. juli
2011 af Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF (Se side 32 i
denne EUT).

(®) EUT L 235 af 23.9.2003, s. 10.

(°) EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.
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(6)

M

®)

henvisning og offentliggerelse af saddanne prospekter samt
annoncering ('), og som kreditvurderes i henhold til denne forord-
ning. Denne forordning ber desuden ikke forpligte udstedere,
udbydere eller personer, der anmoder om optagelse til handel
pé et reguleret marked, til at indhente kreditvurderinger for veerdi-
papirer, for hvilke der er en pligt til at offentliggere et prospekt i
henhold til direktiv 2003/71/EF og forordning (EF) nr. 809/2004.

Et prospekt, der offentliggeres i henhold til direktiv 2003/71/EF
og forordning (EF) nr. 809/2004, ber indeholde precise og tyde-
lige oplysninger om, hvorvidt de respektive verdipapirers kredit-
vurdering er udstedt af et kreditvurderingsbureau, der er etableret
i Faellesskabet og registreret i henhold til denne forordning. Intet i
denne forordning ber imidlertid forhindre personer, som er
ansvarlige for offentliggerelsen af et prospekt i henhold til
direktiv 2003/71/EF og forordning (EF) nr. 809/2004, i at
medtage vesentlig information i prospektet, herunder kreditvur-
deringer der er udstedt i tredjelande og dertil herende
information.

Udover at udstede kreditvurderinger og udfere kreditvurderings-
aktiviteter, ber kreditvurderingsbureauer ligeledes kunne udfere
accessoriske aktiviteter som led i deres virksomhed. Udferelsen
af accessoriske aktiviteter ber ikke kompromittere uafhengig-
heden eller integriteten af  kreditvurderingsbureauernes
kreditvurderingsaktiviteter.

Denne forordning ber gelde for kreditvurderinger, der er udstedt
af kreditvurderingsbureauer, som er registreret i Fellesskabet.
Hovedformalet med denne forordning er at beskytte de finansielle
markeders stabilitet og investorerne. Credit scores, credit
scoring-systemer og tilsvarende vurderinger, som knytter sig til
forpligtelser opstaet ved forbruger-, kommercielle og industrielle
relationer, ber ikke falde inden for denne forordnings anvendel-
sesomréde.

Kreditvurderingsbureauer ber pa frivillig basis anvende adferds-
kodeksen for kreditvurderingsbureauer (Code of Conduct Funda-
mentals for credit rating agencies), der er udstedt af International
Organisation of Securitiecs Commissions (»IOSCO-kodeksen).
I en meddelelse fra Kommissionen fra 2006 om
kreditvurderingsbureauer (?) blev Det Europziske Verdipapirtil-
synsudvalg (»CESR«), der er oprettet ved Kommissionens afge-
relse  2009/77/EF (®), opfordret til at overvdge, hvorvidt
I0SCO-kodeksen overholdes, og til en gang om aret at rapportere
herom til Kommissionen.

(') EUT L 149 af 30.4.2004, s. 1.

() EUT C 59 af 11.3.2006, s. 2.
() EUT L 25 af 29.1.2009, s. 18.
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Der var pd Det Europziske R&d den 13. og 14. marts 2008
enighed om en rakke konklusioner med henblik pa at finde en
losning pd de vasentligste svagheder, som har vist sig i det
finansielle system. En af malsaetningerne var at forbedre markeds-
forholdene og de galdende incitamentsstrukturer, herunder kredit-
vurderingsbureauernes rolle.

Kreditvurderingsbureauerne kritiseres pd den ene side for ikke i
tide at have givet indikationer om en forverring af markedet i
deres kreditvurderinger og pa den anden side for ikke i tide at
have tilpasset deres kreditvurderinger som reaktion pa den stadig
forveerrede markedskrise. Den bedste made, hvorpé disse mangler
bedst kan korrigeres, er ved hjelp af foranstaltninger vedrerende
interessekonflikter, kreditvurderingernes kvalitet, kreditvurde-
ringsbureauernes gennemsigtighed og deres interne ledelses-
struktur og tilsynet med kreditvurderingsbureauernes aktiviteter.
Brugerne af kreditvurderinger ber ikke stole blindt pad disse
vurderinger men ber sa vidt muligt bestrebe sig pa at foretage
deres egne analyser og altid forholde sig passende kritisk over for
saddanne kreditvurderinger.

Det er nedvendigt at etablere et faelles regelset for at forbedre
kvaliteten af kreditvurderinger, navnlig vedrerende kvaliteten af
kreditvurderinger, der skal anvendes af finansielle institutioner og
personer, som er omfattet af harmoniserede regler i Faellesskabet.
I mangel af et siddant felles regelset er der en risiko for, at
medlemsstaterne traeffer divergerende foranstaltninger pa nationalt
niveau, som vil have en direkte negativ effekt pd og skabe forhin-
dringer for et velfungerende indre marked, eftersom kreditvurde-
ringsbureauerne, der udsteder kreditvurderinger til brug for
finansielle institutioner i Feellesskabet, vil vaere underlagt forskel-
lige regler i forskellige medlemsstater. Desuden kan divergerende
kvalitetskrav med hensyn til kreditvurderinger fore til forskellige
niveauer af investor- og forbrugerbeskyttelse. Derudover ber
brugerne have mulighed for at sammenligne kreditvurderinger,
som er udstedt i Fallesskabet, med kreditvurderinger, som er
udstedt pd internationalt plan.

Denne forordning ber ikke pavirke anvendelsen af kreditvurde-
ringer for andre personer end dem, der henvises til i denne
forordning.

Det er enskveerdigt at &bne mulighed for, at kreditvurderinger, der
er udstedt i tredjelande, kan anvendes i reguleringsgjemed inden
for Fallesskabet, forudsat at de overholder krav, der er lige sé
strenge som dem, der fremgér af denne forordning. Denne forord-
ning indferer en valideringsordning, der tillader kreditvurderings-
bureauer, der er etableret inden for Fallesskabet og registreret i
henhold til dens bestemmelser, at validere kreditvurderinger
udstedt i1 tredjelande. Ved valideringen af en kreditvurdering
udstedt 1 tredjelande ber kreditvurderingsbureauet lgbende
afgere og kontrollere, om kreditvurderingsaktiviteter, der forer
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til udstedelsen af sddanne kreditvurderinger i et tredjeland,
opfylder krav, der er lige sa strenge som dem, der fremgar af
denne forordning, og hvormed der i praksis opnds samme mal og
virkninger.

For at kunne imedega bekymringen om, at manglende etablering
i Fellesskabet kan vare en alvorlig hindring for et effektivt
tilsyn, som er af vasentlig interesse for de finansielle markeder
i Fellesskabet, ber der indferes en sddan valideringsordning for
kreditvurderingsbureauer, som er associeret eller samarbejder teet
med kreditvurderingsbureauer i Fellesskabet. Det kan imidlertid i
visse tilfeelde vaere nedvendigt at justere kravet om fysisk tilste-
deveaerelse i Faellesskabet, navnlig for sa vidt angar mindre kredit-
vurderingsbureauer fra tredjelande, som ikke er repraesenteret
eller associeret i Fellesskabet. En serlig godkendelsesordning
for sddanne kreditvurderingsbureauer ber derfor fastsattes,
forudsat at de ikke har systemisk betydning for finansmarke-
dernes stabilitet eller integritet i en eller flere medlemsstater.

Godkendelse ber vaere mulig, efter at Kommissionen har fastsat
xkvivalensen af et tredjelands retlige og tilsynsmaessige rammer i
forhold til kravene i denne forordning. Den forudsete akvivalens-
mekanisme ber ikke automatisk give adgang til Fellesskabet,
men ber &bne mulighed for, at kvalificerede kreditvurderings-
bureauer fra tredjelande kan blive vurderet individuelt og opna
undtagelse fra nogle af de organisatoriske krav til kreditvurde-
ringsbureauer, der opererer i Fellesskabet, herunder kravet om
fysisk tilstedevearelse i Fellesskabet.

Denne forordning ber ligeledes kraeve, at et kreditvurderings-
burecau fra et tredjeland opfylder kriterier, som er generelle
forudsaetninger for integriteten i dens kreditvurderingsaktiviteter,
med henblik pa at forebygge, at tredjelandenes kompetente
myndigheder eller andre offentlige myndigheder blander sig i
kreditvurderingernes indhold, og for at dbne mulighed for en
hensigtsmessig politik for handtering af interessekonflikter, en
rotationsordning for kreditvurderingsanalytikere samt periodisk
og lebende offentliggarelse af oplysninger.

Velfungerende samarbejdsordninger mellem de kompetente
myndigheder i hjemlandet og de relevante kompetente myndig-
heder for kreditvurderingsbureauer i tredjelande er endnu en
vigtig forudsetning for en velfunderet valideringsordning og et
ekvivalenssystem.

Et kreditvurderingsbureau, som har valideret kreditvurderinger,
der er udstedt i et tredjeland, ber vere helt og ubetinget ansvar-
ligt for de validerede kreditvurderinger og for opfyldelsen af de
relevante betingelser i denne forordning.
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Denne forordning ber ikke finde anvendelse péa kreditvurderinger,
som et kreditvurderingsbureau udsteder efter en individuel bestil-
ling og udelukkende til den person, der bestilte dem, og som ikke
er bestemt for offentliggerelse eller distribution pr. abonnement.

Investeringsanalyser, investeringsanbefalinger og andre udtalelser
om verdien af eller prisen for et finansielt instrument eller en
finansiel forpligtelse ber ikke anses for kreditvurderinger.

En uopfordret kreditvurdering, dvs. en kreditvurdering, der ikke
er foretaget efter anmodning fra udstederen eller den kreditvur-
derede enhed, ber vere tydeligt angivet som sddan og adskilles
fra bestilte kreditvurderinger pa passende vis.

For at undga potentielle interessekonflikter ber kreditvurderings-
bureauerne koncentrere deres erhvervsaktiviteter om udstedelse af
kreditvurderinger. Et kreditvurderingsbureau ber ikke have
tilladelse til at udfere konsulent- eller radgivningsaktiviteter. Et
kreditvurderingsbureau ber isar ikke afgive forslag eller anbefa-
linger om udformningen af strukturerede finansielle instrumenter.
Kreditvurderingsbureauer ber dog have mulighed for at levere
accessoriske tjenesteydelser, nar dette ikke medferer potentielle
interessekonflikter i forhold til udstedelsen af kreditvurderinger.

Kreditvurderingsbureauer ber anvende vurderingsmetoder, der er
stringente, systematiske og tidsmaessigt sammenhangende, og
som skal valideres bl.a. pa baggrund af relevant historiske erfa-
ring og n®rmere efterprovning (»backtesting«). Et sddant krav
ber dog ikke give anledning til indblanding i indholdet af kredit-
vurderinger og metoder fra de kompetente myndigheders eller
medlemsstaternes side. Pa tilsvarende vis ber kravet om, at
kreditvurderingsbureauerne mindst hvert ar skal revurdere deres
kreditvurderinger, ikke berere kreditvurderingsbureauernes
forpligtelse til at kontrollere kreditvurderingerne lgbende og om
nedvendigt revurdere disse. Disse krav ber ikke anvendes pd en
sddan made, at det forhindrer nye kreditvurderingsbureauer i at
komme ind pd markedet.

Kreditvurderinger ber vere velfunderede og solidt underbyggede
for at undgd, at der gas pa kompromis med kreditvurderingerne.

Kreditvurderingsbureauerne ber offentliggere oplysninger om de
metoder, modeller og vigtigste udgangshypoteser, som de
anvender 1 deres kreditvurderingsaktiviteter. Offentliggerelsen af
oplysninger om modeller ber vere sa detaljeret, at brugerne af
kreditvurderinger modtager tilstraekkelige oplysninger til, at de
selv kan udvise den fornedne omhu ved vurderingen af, om de
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skal stole pa disse kreditvurderinger eller ej. Offentliggerelsen af
oplysninger om modeller ber dog ikke afslere folsomme forret-
ningsmassige oplysninger eller hindre innovation i alvorlig grad.

Kreditvurderingsbureauer ber indfere passende interne politikker
og procedurer i forhold til de ansatte og andre personer, der
beskeftiger sig med kreditvurdering, for saledes at forebygge,
indkredse, eliminere eller styre og offentliggere interessekon-
flikter og hele tiden sikre kreditvurderings- og kontrolprocessens
kvalitet, integritet og grundighed. Disse politikker og procedurer
ber iser omfatte de interne kontrolmekanismer og
compliancefunktionen.

Kreditvurderingsbureauer ber undgé interessekonflikter og i givet
fald handtere sddanne konflikter pa passende vis, nar de ikke kan
undgas, for saledes at sikre deres uathangighed. Kreditvurde-
ringsbureauer bar oplyse om eventuelle interessekonflikter i god
tid. De ber ligeledes fore registre over alle alvorlige trusler for
kreditvurderingsbureauets uathangighed eller uathengigheden af
de ansatte og andre personer, der beskaftiger sig med kreditvur-
dering, sammen med de beskyttelsesforanstaltninger, der traeffes
for at imedegé disse trusler.

Et kreditvurderingsbureau eller en gruppe af kreditvurderings-
bureauer ber opretholde ordninger for sund virksomhedsledelse.
Et kreditvurderingsbureau eller en gruppe af kreditvurderings-
bureauer ber ved fastleggelsen af sine virksomhedsledelsesord-
ninger tage hensyn til behovet for at sikre, at der udstedes kredit-
vurderinger, der er uathaengige, objektive og af tilstraekkelig heoj
kvalitet.

For at sikre, at kreditvurderingsprocessen foregar uathangigt af
kreditvurderingsbureauets egne forretningsinteresser som selskab,
ber kreditvurderingsbureauerne sikre, at der i administrations-
eller tilsynsorganet sidder mindst en tredjedel, men ikke mindre
end to medlemmer, der er uathaengige pa en made, der er i over-
ensstemmelse med punkt 13 i afsnit IIT i Kommissionens henstil-
ling 2005/162/EF af 15. februar 2005 om den rolle, der spilles af
menige bestyrelsesmedlemmer og medlemmer af tilsynsorganer i
bersnoterede selskaber og om udvalg nedsat i bestyrelsen/ledel-
sesorganet (!). Det er desuden nedvendigt, at den overste ledelse,
herunder alle uafhengige medlemmer af tilsynsorganet, har
tilstreekkelig ekspertise pé relevante omrader inden for finansielle
tjenester. Den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunk-
tionen, ber foretage regelmessige indberetninger om udferelsen
af sine opgaver til den overste ledelse og administrations- eller
tilsynsorganets uafhengige medlemmer.

() EUT L 52 af 25.2.2005, s. 51.



2009R1060 — DA — 21.06.2015 — 005.002 — 9

(30)

(€1))

(32)

(33)

(34

For at undga interessekonflikter ber godtgerelsen til de uafhen-
gige medlemmer af administrations- eller tilsynsorganet ikke vere
athengigt af kreditvurderingsbureauets driftsresultater.

Kreditvurderingsbureauer ber afs@tte et tilstreekkeligt antal
ansatte med passende viden og erfaring til deres kreditvurderings-
aktiviteter. Kreditvurderingsbureauerne ber iser sikre, at der er
afsat passende menneskelige og finansielle ressourcer til udste-
delse, kontrol og ajourfering af kreditvurderinger.

For at tage hensyn til de sarlige forhold for kreditvurderings-
bureauer med mindre end 50 ansatte ber de kompetente myndig-
heder kunne undtage sddanne kreditvurderingsbureauer fra dele af
forpligtelserne i denne forordning, for sa vidt angér den rolle,
som de uafthengige medlemmer af bestyrelsen, compliancefunk-
tionen og rotationsordningen spiller, og séfremt disse kreditvur-
deringsbureauer kan godtgere, at de opfylder bestemte betingel-
ser. De kompetente myndigheder ber navnlig undersege, om et
kreditvurderingsbureaus sterrelse er fastsat pa en sddan méde, at
kreditvurderingsbureauet eller en gruppe af kreditvurderings-
bureauer undgar at opfylde kravene i denne forordning. Medlems-
staternes kompetente myndigheders anvendelse af undtagelsen
ber ske med henblik p& at undgé risikoen for en fragmentering
af det indre marked og sikre ensartet anvendelse af faellesskabs-
retten.

Langvarige forbindelser med de samme kreditvurderede enheder
eller deres tilknyttede tredjeparter kan vere til skade for uathaen-
gigheden af analytikere og valideringsansvarlige. Disse analyti-
kere og andre personer ber derfor vere omfattet af en passende
rotationsordning, der sikrer en gradvis endring af de analytiske
hold og kreditvurderingsudvalgene.

Kreditvurderingsbureauer ber sikre, at metoder, modeller og de
vigtigste matematiske, korrelationsmassige og evrige hypoteser
for udarbejdelsen af kreditvurderinger pa passende vis holdes
ajour og er genstand for en regelmassig og gennemgribende
gennemgang, samt at deres beskrivelser offentliggeres pa en
made, der giver mulighed for en omfattende vurdering. I de
tilfeelde, hvor manglen p& pélidelige oplysninger eller komplek-
siteten af en ny type finansielle instrumenter, iser strukturerede
finansielle instrumenter, rejser alvorlige spergsmal med hensyn
til, hvorvidt kreditvurderingsbureauet kan udstede en palidelig
kreditvurdering, ber kreditvurderingsbureauet undlade at udstede
en kreditvurdering eller ber treekke en eksisterende kreditvurde-
ring tilbage. ZAndringer i kvaliteten af den information, der er
tilgaengelig for tilsyn med en eksisterende kreditvurdering, ber
offentliggeres i forbindelse med denne gennemgang, og der
ber, hvis det er hensigtsmessigt, foretages en revurdering af
kreditvurderingen.
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For at sikre kreditvurderingernes kvalitet ber kreditvurderings-
burecauer treeffe foranstaltninger til at sikre, at de oplysninger,
som de anvender i deres kreditvurderinger, er pélidelige. Kredit-
vurderingsbureauer ber til dette formél herunder vere i stand til
at patenke brug af uvafhengigt reviderede arsregnskaber og
offentlige erklaeringer, kontrol foretaget af velrenommerede tred-
jepartstjenester, stikpreveundersegelser foretaget af kreditvurde-
ringsbureauerne selv af de oplysninger, der modtages, eller
anvende kontraktbestemmelser, hvoraf det klart fremgér, at den
kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjeparter kan
holdes til ansvar, hvis de oplysninger, der leveres i henhold til
kontrakten, er bevidst forkerte eller vildledende, eller hvis den
kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjeparter ikke
udviser passende omhu med hensyn til ngjagtigheden af de oplys-
ninger, der leveres i henhold til kontrakten.

Denne forordning bererer ikke kreditvurderingsbureauernes pligt
til at beskytte fysiske personers ret til privatlivets fred i forbin-
delse med behandlingen af personoplysninger i henhold til
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF af 24. oktober
1995 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med
behandling af personoplysninger og om fri udveksling af
saddanne oplysninger (1).

Kreditvurderingsbureauerne ber fastlegge egnede procedurer for
regelmassig gennemgang af de metoder, modeller og vigtigste
udgangshypoteser, som anvendes af kreditvurderingsbureauer,
for pa passende vis at tage hensyn til endrede forhold pa de
underliggende kapitalmarkeder. For at sikre gennemsigtighed
bor alle vesentlige @ndringer af kreditvurderingsbureauers
metoder og praksis, procedurer og processer offentliggores,
inden de traeder i kraft, medmindre kreditvurderingerne pé
grund af ekstreme markedsforhold ber @ndres gjeblikkeligt.

Et kreditvurderingsbureau ber offentliggere en passende risikoad-
varsel, der omfatter en folsomhedsanalyse af de relevante forudseet-
ninger. Der ber i denne analyse redegeres for, hvorledes forskellige
udviklinger i markedet, som bergrer de parametre, der er indbygget i
modellen, kan pévirke kreditvurderingerne (f.eks. volatilitet).
Kreditvurderingsbureauer ber sikre, at oplysningerne om de
historiske misligholdelsesrater for deres kreditvurderingskategorier
er verificerbare og malelige og giver et tilstreekkeligt grundlag for
interesserede parter til at forstd de hidtidige resultater for hver
kreditvurderingskategori, samt hvorvidt og hvorledes disse
kategorier har @ndret sig. Hvis en historisk misligholdelsesrate
pa grund af kreditvurderingens art eller andre forhold
bliver utilstreekkelig, statistisk ugyldig eller pa anden vis kan

() EFT L 281 af 23.11.1995, s. 31.
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vildlede brugerne af kreditvurderingen, ber kreditvurderings-
bureauerne give passende afklaringer. Disse oplysninger ber sa
vidt muligt vaere sammenlignelige med andre modeller, der
anvendes i branchen, for at give investorer mulighed for at sammen-
ligne resultaterne fra forskellige kreditvurderingsbureauer.

Med henblik pa at styrke gennemsigtigheden af kreditvurderinger
samt bidrage til beskyttelsen af investorer ber CESR fore et
centralt register med oplysninger om kreditvurderingsbureauernes
tidligere resultater og tidligere offentliggjort information om
kreditvurderinger. Kreditvurderingsbureauerne ber afgive oplys-
ninger til dette register pd en ensartet mdde. CESR ber offentlig-
gore disse oplysninger og ber hvert ar udgive et sammendrag af
oplysninger om den vigtigste udvikling, der er sket.

Under visse omstandigheder kan strukturerede finansielle instru-
menter have andre virkninger end traditionelle virksomhedsgaelds-
instrumenter. Det kan vere vildledende for investorer, hvis
samme kreditvurderingskategori anvendes for begge typer instru-
menter uden yderligere forklaringer. Kreditvurderingsbureauer
ber spille en betydelig rolle med hensyn til at gore brugerne af
kreditvurderinger mere bevidste om de serlige forhold, der gor
sig geeldende i forbindelse med strukturerede finansielle produkter
i forhold til traditionelle produkter. Kreditvurderingsbureauer ber
derfor klart skelne mellem pd den ene side kreditvurderingskate-
gorier, der anvendes nar de vurderer strukturerede finansielle
instrumenter, og pd den anden side kreditvurderingskategorier,
der anvendes i forbindelse med andre finansielle instrumenter
eller finansielle forpligtelser, ved at tilfgje et passende symbol
til kreditvurderingskategorien.

Kreditvurderingsbureauer ber traeffe foranstaltninger for at undga
situationer, hvor udstedere anmoder om en forelebig vurdering af
det pageldende strukturerede finansielle instrument fra en reekke
kreditvurderingsbureauer for at finde frem til det bureau, der
giver den bedste kreditvurdering for den foresldede struktur.
Udstedere ber ogsd undgé at anvende en sddan praksis.

Kreditvurderingsbureauer ber fore et register over kreditvurde-
ringsmetoderne og regelmassigt ajourfore eventuelle @ndringer
samt fore et register over de vasentligste elementer af dialogen
mellem den pagaldende kreditvurderingsanalytiker og den kredit-
vurderede enhed eller dens tilknyttede tredjeparter.

For at sikre et hejt niveau af investor- og forbrugertillid i det
indre marked ber kreditvurderingsbureauer, der udsteder kredit-
vurderinger i Fallesskabet, vere omfattet af en registreringsord-
ning. En sddan registrering er den vigtigste forudsatning for, at
kreditvurderingsbureauerne kan udstede kreditvurderinger, som
skal anvendes i reguleringsgjemed i Fallesskabet. Det er derfor
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nedvendigt at fastsette de harmoniserede betingelser og
proceduren for meddelelse, suspension og tilbagetrekning af en
sadan registrering.

Denne forordning ber ikke erstatte den galdende procedure for
anerkendelse af eksterne kreditvurderingsinstitutter (»ECAl«), i
henhold til direktiv 2006/48/EF. ECAl'er, der allerede er aner-
kendt i Fellesskabet, ber ansege om registrering efter denne
forordning.

Kreditvurderingsbureauer, der registreres af den kompetente
myndighed i den bererte medlemsstat, ber have tilladelse til at
udstede kreditvurderinger i hele Fellesskabet. Det er derfor
nedvendigt at etablere en enkelt registreringsprocedure for hvert
kreditvurderingsbureau, der har virkning i hele Fallesskabet.
Registreringen af et kreditvurderingsbureau ber f& virkning, nér
den afgerelse, der er truffet af den kompetente myndighed i
hjemlandet om at meddele registrering, har féet virkning i
medfer af den relevante nationale lovgivning.

Det er nedvendigt at etablere et enkelt kontaktpunkt for indgi-
velse af ansegninger om registrering. Anseggningerne om registre-
ring ber indgives til CESR, der pa passende vis informerer de
kompetente myndigheder i alle medlemsstaterne. CESR ber ogsé
radgive den kompetente myndighed i hjemlandet om, hvorvidt
ansegningen er fuldstendig. Behandlingen af ansegningerne om
registrering ber dog foretages pa nationalt niveau af den relevante
kompetente myndighed. For pd effektiv vis at behandle kredit-
vurderingsbureauer ber de kompetente myndigheder etablere
operationelle netvaerk (»kollegier«) baseret pd en effektiv
it-infrastruktur. CESR ber nedsatte et underudvalg, der er speci-
aliseret inden for kreditvurdering af hver aktivklasse, som
vurderes af kreditvurderingsbureauerne.

Visse kreditvurderingsbureauer bestér af flere juridiske personer,
der sammen danner en gruppe af kreditvurderingsbureauer. Ved
registrering af hvert af de kreditvurderingsbureauer, der er en del
af en sddan gruppe, ber de kompetente myndigheder i de berorte
medlemsstater koordinere behandlingen af de ansegninger, der
indgives af kreditvurderingsbureauer tilherende samme gruppe,
samt beslutningstagningen vedrerende meddelelse af registrering.
Det ber dog veere muligt at nagte registrering af et kreditvurde-
ringsbureau inden for en gruppe af kreditvurderingsbureauer, nar
dette kreditvurderingsbureau ikke opfylder kravene til registre-
ring, mens andre medlemmer af en siddan gruppe opfylder alle
kravene til registrering efter denne forordning. Da kollegiet ikke
ber have befojelse til at treffe retligt bindende afgerelser, ber de
kompetente myndigheder i hjemlandene for medlemmerne af
gruppen af kreditvurderingsbureauer hver iser treffe en indivi-
duel afgerelse om det kreditvurderingsbureau, der er etableret pé
den pagaldende medlemsstats omrade.
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Kollegiet ber udgere den effektive platform for udveksling af
tilsynsoplysninger mellem de kompetente myndigheder, koordi-
nation af deres aktiviteter og tilsynsforanstaltninger, der er
nedvendige for det effektive tilsyn med kreditvurderingsbureauer.
Kollegiet ber navnlig lette tilsynet med opfyldelsen af betingel-
serne for valideringen af kreditvurderinger udstedt i tredjelande,
godkendelse, outsourcingaftaler og undtagelser, som fremgar af
narverende forordning. De aktiviteter, der udferes af kollegiet,
ber bidrage til den harmoniserede anvendelse af bestemmelserne i
denne forordning og til konvergens i tilsynspraksis.

Med henblik pa at forbedre den praktiske koordination af de
aktiviteter, som kollegiet udferer, ber medlemmer af kollegiet
udvelge en koordinator af deres midte. Koordinatoren ber lede
kollegiets meder, indfore dets skriftlige koordinationsordninger
og koordinere dets arbejde. Under registreringsprocessen ber
koordinatoren vurdere behovet for at forlaenge fristen for behand-
ling af ansegninger, koordinere denne behandling og arbejde tat
sammen med CESR.

Kommissionen nedsatte i november 2008 en gruppe pa hejt plan,
der fik til opgave at vurdere den kommende europeiske tilsyns-
struktur inden for finansielle tjenester, herunder CESR's rolle.

Den nuverende tilsynsstruktur ber ikke betragtes som en langsigtet
losning pa tilsynet med kreditvurderingsbureauer. Kollegier af
kompetente myndigheder, som forventes at stremline tilsynssam-
arbejde og -konvergens i Fellesskabet inden for dette omrade, er et
vaesentligt skridt i den rigtige retning, men erstatter muligvis ikke
alle fordelene ved et mere konsolideret tilsyn med kreditvurderings-
branchen. Krisen pa de internationale finansielle markeder har tyde-
ligt vist, at det er pé sin plads yderligere at undersege behovet for
vidtreekkende reformer af regulerings- og tilsynsmodellerne i den
finansielle sektor i Fellesskabet. For at kunne opna den nedvendige
grad af tilsynssamarbejde og -konvergens i Fellesskabet og for at
understotte stabiliteten i1 det finansielle system er der staerkt behov
for yderligere vidtraekkende reformer af regulerings- og tilsyns-
modellerne i den finansielle sektor i Fellesskabet, og disse ber
snarest muligt forelaegges af Kommissionen under beherig hensyn-
tagen til de konklusioner, som den 25. februar 2009 blev forelagt af
ekspertgruppen under ledelse af Jacques de Larosiere. Kommis-
sionen ber snarest muligt og under alle omstendigheder inden
den 1. juli 2010 underrette Europa-Parlamentet, Radet og de
andre bererte institutioner om alle resultater i denne forbindelse,
og den ber forelegge de lovforslag, som er nedvendige for at
lose de problemer, der er konstateret, for s& vidt angar
tilsynssamarbejdsordningerne.

Betydelige @ndringer i valideringsordningen, outsourcingaftaler
samt &bning og lukning af filialer ber herunder anses for vaesent-
lige @®ndringer af betingelserne for den forste registrering af et
kreditvurderingsbureau.
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Tilsynet med kreditvurderingsbureauer ber feres af den kompe-
tente myndighed i hjemlandet i samarbejde med de kompetente
myndigheder i de ovrige berorte medlemsstater, idet der geres
brug af det relevante kollegium og CESR holdes beherigt
underrettet.

Hjemlandets kompetente myndighed og andre medlemmer af det
relevante kollegium ber ikke h&mmes i deres muligheder for at
vurdere og overvige kreditvurderingsbureauets overholdelse af
forpligtelserne i denne forordning pa grund af, at kreditvurde-
ringsbureauet har indgéet outsourcingaftaler. Kreditvurderings-
bureauet ber fortsat veere ansvarligt for overholdelse af alle
forpligtelserne 1 denne forordning, séfremt det anvender
outsourcingaftaler.

For at fastholde et hejt niveau af investor- og forbrugertillid og
give mulighed for det lebende tilsyn med de kreditvurderinger,
der udstedes i Feellesskabet, ber de kreditvurderingsbureauer, der
har deres hovedsede uden for Fallesskabet, palegges at etablere
en dattervirksomhed i1 Fellesskabet for at gere det muligt at fore
effektivt tilsyn med deres aktiviteter i Fallesskabet og gere
effektiv brug af valideringsordningen. Nye akteorer ber ogsé
tilskyndes  til at etablere sig pd markedet for
kreditvurderingsbureauer.

De kompetente myndigheder ber kunne anvende de befgjelser,
der er fastlagt i denne forordning, i forbindelse med kreditvurde-
ringsbureauer, personer, som er involveret i kreditvurderingsakti-
viteter, kreditvurderede enheder og tilknyttede tredjeparter, tred-
jeparter, hvortil kreditvurderingsbureauerne har outsourcet visse
funktioner eller aktiviteter, og andre personer, der pd anden vis
har forbindelse til eller er forbundet med kreditvurderings-
bureauer eller kreditvurderingsaktiviteter. Sddanne personer ber
omfatte aktionarer eller medlemmer af kreditvurderingsbureauers
og kreditvurderede enheders administrations- eller tilsynsorganer.

Bestemmelserne i denne forordning om tilsynsafgifter ber ikke
berere de relevante bestemmelser i den nationale lovgivning om
tilsynsafgifter eller tilsvarende afgifter.

Det er hensigtsmaessigt at etablere en mekanisme til at sikre en
effektiv handhevelse af denne forordning. De kompetente
myndigheder i medlemsstaterne ber rdde over tilstrekkelige
midler til at sikre, at kreditvurderinger, som udstedes i Felles-
skabet, udstedes i overensstemmelse med denne forordning.
Anvendelsen af disse tilsynsforanstaltninger ber altid koordineres
med det relevante kollegium. Foranstaltninger sdsom tilbagetraek-
ning af registreringen eller suspension af anvendelsen af kredit-
vurderinger i reguleringsejemed ber ivaerksettes, nar de anses for
at sta i et rimeligt forhold til den manglende overholdelse af
forpligtelserne i denne forordning. De kompetente myndigheder
ber i udevelsen af deres tilsynsbefojelser tage beherigt hensyn til
investorernes interesser og markedernes stabilitet. Eftersom det
ber sikres, at kreditvurderingsbureauer bevarer deres uafhengig-
hed, nar de udsteder en kreditvurdering, ber hverken de kompe-
tente myndigheder eller medlemsstaterne forsoge at gve indfly-
delse pa kreditvurderingernes indhold og de metoder, som
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kreditvurderingsbureauerne anvender til udarbejdelsen af kredit-
vurderinger for at undgd, at kreditvurderingerne bliver kompro-
mitteret. Sdfremt et kreditvurderingsbureau udsattes for pression,
ber det oplyse Kommissionen og CESR om dette. Kommissionen
ber i hvert enkelt tilfeelde undersege, om der skal skrides yder-
ligere ind over for den pageldende medlemsstat pa grund af
manglende overholdelse af forpligtelserne i denne forordning.

Det er enskeligt at sikre, at beslutningstagning, der er omhandlet i
denne forordning, bygger pa tet samarbejde mellem medlems-
staternes kompetente myndigheder, og vedtagelsen af afgerelser
om meddelelse af registrering ber derfor finde sted pa grundlag af
en aftale. Dette er en nedvendig forudsztning for en effektiv
registreringsproces og for tilsynets gennemferelse. Beslutnings-
tagningen ber vare effektiv, hurtig og bygge pa konsensus.

Medlemsstaternes kompetente myndigheder ber samarbejde for at
opné et effektivt tilsyn og undga dobbeltarbejde.

Det er ogsa vigtigt at serge for udveksling af oplysninger mellem
de kompetente myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med
kreditvurderingsbureauer efter denne forordning, og de kompe-
tente myndigheder, der ferer tilsyn med finansielle institutioner,
og navnlig de der er ansvarlige for forsigtighedstilsyn eller for
finansiel stabilitet i medlemsstaterne.

Andre kompetente myndigheder i medlemsstaterne end de
kompetente myndigheder i hjemlandene ber kunne gribe ind og
treffe passende tilsynsforanstaltninger efter at have underrettet
CESR og de kompetente myndigheder i hjemlandet og efter at
have hert det relevante kollegium, safremt de har konstateret, at
et registreret kreditvurderingsbureau, hvis vurderinger anvendes
pé deres omrade, ikke overholder de forpligtelser, der folger af
denne forordning.

Medmindre denne forordning fastsatter en serlig procedure for
registrering, godkendelse eller tilbagetreekning deraf, vedtagelse
af tilsynsforanstaltninger og udevelse af tilsynsbefojelser, ber
den nationale lovgivning vedrerende sddanne procedurer,
herunder anvendte sprog, tavshedspligt og beskyttelse af fortro-
ligheden, finde anvendelse, og kreditvurderingsbureauernes og
andre personers rettigheder i henhold til denne lovgivning ber
ikke bereres.

Det er nedvendigt at gere de befojelser, som de kompetente
myndigheder har til radighed, mere ensartede for at opna, at
bestemmelserne handh@ves med lige stor styrke i hele det indre
marked.
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CESR ber sikre en ensartet anvendelse af denne forordning. Det
bor forbedre og lette de kompetente myndigheders tilsynsmassige
samarbejde og koordination og udstede retningslinjer, hvor det er
hensigtsmassigt. CESR ber derfor etablere en maglingsordning
og peer review med henblik pd at sikre, at de kompetente
myndigheder anvender en ensartet praksis.

Medlemsstaterne ber fastsatte bestemmelser om sanktioner for
overtredelse af denne forordning og serge for, at de gennem-
fores. Sanktionerne ber vere effektive, std i et rimeligt forhold
til overtreedelsernes grovhed og have afskrakkende virkning og
ber mindst omfatte grov embedsforseelse og manglende forneden
omhu. Det ber vere muligt for medlemsstaterne at fastsette
administrative eller strafferetlige sanktioner. CESR ber fastsatte
retningslinjer for en ensartet praksis i forbindelse med saddanne
sanktioner.

Enhver udveksling eller videregivelse af oplysninger mellem
kompetente myndigheder, andre myndigheder, organer eller
personer ber vere i overensstemmelse med reglerne om videre-
givelse af personoplysninger som fastsat direktiv 95/46/EF.

Denne forordning ber ogsa fastsette bestemmelser om udveksling
af oplysninger med kompetente myndigheder i tredjelande,
navnlig dem, der er ansvarlige for tilsynet med de kreditvurde-
ringsbureauer, som er involveret i validering og godkendelse.

Alle krav over for kreditvurderingsbureauer i forbindelse med
overtreedelse af bestemmelserne i denne forordning, ber rejses i
overensstemmelse med den galdende nationale lovgivning om
civilretligt ansvar, uden at det bererer anvendelsen af fellesskabs-
retten.

De nedvendige foranstaltninger til gennemforelse af denne
forordning ber vedtages i overensstemmelse med Radets afgo-
relse 1999/468/EF af 28. juni 1999 om fastsettelse af de
nermere vilkdr for udevelsen af de gennemforelsesbefojelser,
der tillegges Kommissionen (1).

Kommissionen ber navnlig tillegges befojelse til under hensyn-
tagen til den internationale udvikling at eendre bilag I og II, hvori
fastszttes de specifikke kriterier til vurdering af, hvorvidt kredit-
vurderingsbureauer overholder deres forpligtelser med hensyn til
intern organisation, arbejdsgang, personaleregler, udstedelse af
kreditvurderinger og fremleggelse af oplysninger og til at praeci-
sere eller endre kriterierne for at afgere akvivalensen af tredje-
landes retlige og tilsynsmaessige rammer i forhold til kravene i
denne forordning. Da der er tale om generelle foranstaltninger,
der har til formal at @ndre ikke-vaesentlige bestemmelser i denne
forordning, herunder ved at supplere den med nye
ikke-vaesentlige bestemmelser, skal foranstaltningerne vedtages
efter forskriftsproceduren med kontrol i artikel Sa i afgerelse
1999/468/EF.

(") EFT L 184 af 17.7.1999, s. 23.
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(72) Med henblik pa at kunne tage hejde for yderligere udviklinger pé
de finansielle markeder, ber Kommissionen foreleegge en rapport
for Europa-Parlamentet og Rédet, som vurderer anvendelsen af
denne forordning, navnlig i hvor hej grad kreditvurderingerne
benyttes i reguleringsegjemed, og hvorvidt det er hensigtsmaessigt,
at kreditvurderingsbureauet modtager vederlag fra den kreditvur-
derede enhed. P4 grundlag af denne vurdering ber Kommissionen
fremsaette passende lovgivningsmaessige forslag.

(73) Kommissionen ber endvidere forelegge en rapport for
Europa-Parlamentet og Radet, som vurderer udstedernes incita-
ment til at anvende kreditvurderingsbureauer, der er etableret i
Fellesskabet, til en del af deres kreditvurderinger, eventuelle
alternativer til »udsteder betaler-modellen«, herunder etableringen
af et offentligt fellesskabskreditvurderingsbureau, samt konver-
gensen af nationale regler om overtredelser af bestemmelserne
i denne forordning. Pa grundlag af denne vurdering ber Kommis-
sionen fremsette passende lovgivningsmessige forslag.

(74) Endelig ber Kommissionen forelegge en rapport for
Europa-Parlamentet og Radet, som vurderer udviklingen inden
for rammerne vedrerende regulering og tilsyn med kreditvurde-
ringsbureauer i tredjelande og virkningerne af denne udvikling og
af de i forordningen omhandlede overgangsbestemmelser for
finansmarkedernes stabilitet i Faellesskabet.

(75) Malet for denne forordning, nemlig at sikre et hejt niveau af
forbruger- og investorbeskyttelse ved at etablere falles rammer
for kvaliteten af de kreditvurderinger, der udstedes i det indre
marked, kan ikke i tilstrekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne
pa grund af den nuvarende mangel pé national lovgivning og det
forhold, at flertallet af kredit-vurderingsbureauer er etableret uden
for Feallesskabet, og kan derfor bedre nis pa fezllesskabsplan;
Fellesskabet kan derfor traeffe foranstaltninger i overensstem-
melse med subsidiaritetsprincippet, jf. traktatens artikel 5. I over-
ensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. nevnte artikel,
gér denne forordning ikke ud over, hvad der er negdvendigt for at
nd dette mal —

UDSTEDT FOLGENDE FORORDNING:

AFSNIT 1

GENSTAND, ANVENDELSESOMRADE OG DEFINITIONER

Artikel 1
Genstand

Denne forordning indferer en feelles reguleringsstrategi med henblik pa
at gge integriteten, gennemsigtigheden, ansvarligheden, den gode ledelse
og uafhangigheden i de kreditvurderingsaktiviteter, hvilket bidrager til
kvaliteten af kreditvurderinger, som udstedes i Unionen, og til at sikre,
at det indre marked fungerer pé tilfredsstillende vis, samtidig med at
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der sikres et hgjt niveau af forbruger- og investorbeskyttelse. Forord-
ningen fastsetter betingelserne for udstedelse af kreditvurderinger og
organisations- og adferdsregler for kreditvurderingsbureauer, herunder
for deres aktionerer og selskabsdeltagere, for at ege kreditvurderings-
bureauers uathangighed, undgd interessekonflikter og forbedre beskyt-
telsen af forbrugere og investorer.

Denne forordning indeholder ogsé forpligtelser vedrerende strukturerede
finansielle instrumenter for udstedere, initiativtagere og sponsorer, der er
etableret i Unionen.

Artikel 2

Anvendelsesomriade

1. Denne forordning finder anvendelse p& kreditvurderinger, der
udstedes af kreditvurderingsbureauer registreret i »M3 Unionen <,
og som offentliggeres eller distribueres pr. abonnement.

2. Denne forordning finder ikke anvendelse pa:

a) private kreditvurderinger udstedt efter en individuel bestilling og
udelukkende til den person, der afgav bestillingen, og som ikke er
bestemt for offentliggarelse eller distribution pr. abonnement

b) credit scores, credit scoring-systemer eller tilsvarende vurderinger,
som knytter sig til forpligtelser opstaet ved forbruger-, kommercielle
eller industrielle relationer

¢) kreditvurderinger udstedt af eksportkreditagenturer, jf. punkt 1.3 i del
1 i bilag VI, i direktiv 2006/48/EF eller

d) kreditvurderinger, som er udstedt af centralbankerne, og som:
i) den kreditvurderede enhed ikke har betalt for
i) ikke er offentliggjort

iii) er udstedt i overensstemmelse med principper, standarder og
procedurer, der sikrer passende integritet og uafhangighed i
kreditvurderingsaktiviteterne som fastsat i denne forordning,
samt

iv) ikke vedrerer finansielle instrumenter udstedt af de pageldende
centralbankers medlemsstater.

4.  For at sikre ensartet gennemforelse af stk. 2, litra d), kan Kommis-
sionen pa anmodning af en medlemsstat i henhold til forskriftspro-
ceduren 1 artikel 38, stk. 3, og i overensstemmelse med stk. 2, litra d),
i denne artikel, treeffe en afgerelse, som angiver, at en centralbank falder
inden for rammerne af dette litra, og at dets kreditvurderinger derfor er
undtaget fra anvendelsen af denne forordning.

Kommissionen offentligger pa sit websted listen over centralbanker, der
falder inden for rammerne af stk. 2, litra d), i denne artikel.
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1.

a)

b)

<)

d)

e)

g)

h)

Artikel 3

Definitioner

I denne forordning forstas ved:

wkreditvurdering«: en udtalelse om kreditveerdigheden af en enhed,
en geelds- eller finansiel forpligtelse, obligation, praeferenceaktie
eller andet finansielt instrument eller af en udsteder af en sddan
geelds- eller finansiel forpligtelse, obligation, praferenceaktie eller
et sddant finansielt instrument, der udstedes ved brug af et etableret
og defineret klassificeringssystem af kreditvurderingskategorier

»kreditvurderingsbureau«: en juridisk person, hvis aktivitet omfatter
udstedelse af kreditvurderinger pd et professionelt grundlag

yhjemland«: den medlemsstat, hvor kreditvurderingsbureauet har sit
vedtegtsmessige hjemsted

»kreditvurderingsanalytiker«: en person, der udferer analytiske
opgaver, som er ngdvendige for udstedelsen af en kreditvurdering

»ledende kreditvurderingsanalytiker«: den person, der har hoved-
ansvaret for at udarbejde en kreditvurdering eller for kommunika-
tionen med udstederen i forbindelse med en bestemt kreditvurde-
ring, eller generelt set for kreditvurderingen af finansielle instru-
menter, der udstedes af denne udsteder, og eventuelt for udarbe;j-
delsen af henstillinger i forbindelse med sddanne vurderinger til
kreditvurderingsudvalget

wkreditvurderet enhed«: en juridisk person, hvis kreditvaerdighed
vurderes direkte eller indirekte i kreditvurderingen, uanset om den
har anmodet om denne vurdering, og uanset om den har leveret
oplysninger med henblik herpd eller ¢j

» reguleringsgjemed«: anvendelsen af kreditvurderinger specifikt
med henblik pd overholdelse af EU-retten, eller af EU-retten som
gennemfort i medlemsstaternes nationale lovgivning

»kreditvurderingskategori«: et symbol, som f.eks. et bogstav- eller
talsymbol, der kan ledsages af vedfejede identifikationskarakterer,
som anvendes ved en kreditvurdering til at angive et relativt mal af
risiko for at sondre mellem de risikokarakteristika, der kendetegner
de forskellige typer af kreditvurderede enheder, udstedere og
finansielle instrumenter eller andre aktiver
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i)

k)

)

0)

p)

pa)

wtilknyttet tredjepart«: den initiativtager, formidler, sponsor, tjene-
steudbyder eller enhver anden part, der har kontakt med kreditvur-
deringsbureauet pa vegne af en kreditvurderet enhed, herunder
enhver person, der er direkte eller indirekte forbundet med den
kreditvurderede enhed ved et kontrolforhold

»kontrol«: den forbindelse, der bestar mellem en modervirksomhed
og en dattervirksomhed, jf. artikel 1 i Radets direktiv 83/349/EQF
af 13. juni 1983 om konsoliderede regnskaber ('), eller en near
forbindelse mellem en fysisk eller juridisk person og en virksomhed

»finansielt instrument«: de instrumenter, der er anfert i afsnit C i
bilag I til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af
21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter (%)

»struktureret finansielt instrument«: et finansielt instrument eller
andet aktiv, som er resultatet af en securitisationstransaktion eller
-ordning, jf. artikel 4, nr. 36), i direktiv 2006/48/EF

»gruppe af kreditvurderingsbureauer«: en gruppe af virksomheder,
der er etableret i M3 Unionen <, og som bestar af en moder-
virksomhed og dens dattervirksomheder i den i artikel 1 og 2 i
direktiv 83/349/E@QF anvendte mening, og virksomheder, mellem
hvilke der bestir en forbindelse som omhandlet i artikel 12, stk.
1, i direktiv 83/349/EQF, og hvis aktivitet omfatter udstedelse af
kreditvurderinger. For sd vidt angar artikel 4, stk. 3, litra a),
omfatter en gruppe af kreditvurderingsbureauer ogsd kreditvurde-
ringsbureauer, der er etableret i tredjelande

»overste ledelse«: den eller de personer, der faktisk leder kreditvur-
deringsbureauets virksomhed, og administrations- eller tilsynsorga-
nets medlem eller medlemmer

wkreditvurderingsaktiviteter«: analyse af data og information samt
vurderingen, godkendelsen, udstedelsen og revurderingen af kredit-
vurderinger

»kompetente myndigheder« de myndigheder, der udpeges af hver
medlemsstat i medfer af artikel 22

»kreditinstitut«: et kreditinstitut som defineret i artikel 4, nr. 1, i
direktiv 2006/48/EF

pb) »investeringsfirma«: et investeringsselskab som defineret i artikel 4,

po)

stk. 1, nr. 1, i direktiv 2004/39/EF

»forsikringsselskab«: et forsikringsselskab som defineret i artikel 13,
nr. 1, i Europa-Parlamentets og Raédets direktiv 2009/138/EF af
25. november 2009 om adgang til og udevelse af forsikrings- og
genforsikringsvirksomhed (Solvens 1I) (%)

pd) »genforsikringsselskab«: et genforsikringsselskab som defineret i

artikel 13, nr. 4, i direktiv 2009/138/EF

(') EFT L 193 af 18.7.1983, s. .
() EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.
() EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1.
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pe)

pD)

pg)

ph)

pj)

Q)

s)

t)

»arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse«: en arbejdsmarkedsrela-
teret pensionskasse som defineret i artikel 6, litra a), i direktiv
2003/41/EF

»administrationsselskab«: et administrationsselskab som defineret i
artikel 2, stk. 1, litra b), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og admini-
strative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i
verdipapirer (investeringsinstitutter) (')

»investeringsselskab«: et investeringsselskab godkendt i overens-
stemmelse med direktiv 2009/65/EF

»forvalter af alternative investeringsfonde«: FAIF som defineret i
artikel 4, stk. 1, litra b), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative
investeringsfonde (%)

»central modpart«: CCP som defineret i Artikel 2, nr. 1, i
Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 648/2012 af
4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og
transaktionsregistre (°), som er tilladt i overensstemmelse med
navnte forordnings artikel 14

»prospekt«: et prospekt, der offentliggeres i henhold til direktiv
2003/71/EF og forordning (EF) nr. 809/2004

»sektorlovgivning«: EU-retsakter som omhandlet i litra pa)-pj)

»kompetente sektormyndigheder«: nationale kompetente myndighe-
der, som er udpeget efter den relevante sektorlovgivning til at fore
tilsyn med kreditinstitutter, investeringsfirmaer, forsikringsselska-
ber, genforsikringsselskaber, arbejdsmarkedsrelaterede pensionskas-
ser, administrationsselskaber, investeringsselskaber, forvaltere af
alternative investeringsfonde, centrale modparter og prospekter.

»udsteder«: en udsteder som defineret i artikel 2, stk. 1), litra h), i
direktiv 2003/71/EF

»initiativtager«: et engagementsleverende kreditinstitut som defi-
neret 1 artikel 4, nr. 41, i direktiv 2006/48/EF

»sponsor«: et organiserende kreditinstitut som defineret i artikel 4,
nr. 42, i direktiv 2006/48/EF

wkreditvurdering af en offentlig lantager«:

i) en kreditvurdering, hvor den vurderede enhed er en stat eller en
regional eller lokal myndighed i en stat

(') EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32.

() EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1.
() EUT L 201 af 27.7.2012, s. 1.
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ii) en kreditvurdering, hvor udstederen af en galdsforpligtelse eller
finansiel forpligtelse, en obligation eller et andet finansielt
instrument er en stat eller en regional eller lokal myndighed i
en stat eller en special purpose vehicle for en stat eller for en
regional eller lokal myndighed

iii) en kreditvurdering, hvor udstederen er et internationalt finansie-
ringsinstitut, som er oprettet af to eller flere stater, og som har
til formal at tilvejebringe finansielle midler og yde finansiel
bistand til de medlemmer af det internationale finansierings-
institut, som har eller risikerer at fa alvorlige finansieringspro-
blemer

w) »vurderingsforventning«: en meningstilkendegivelse om en kredit-
vurderings forventede udvikling pa kort sigt, mellemlang sigt eller
begge dele.

x) »uopfordret kreditvurdering« og »uopfordret vurdering af offentlige
lantagere«: henholdsvis en kreditvurdering eller en vurdering af en
offentlig lantager, som et kreditvurderingsbureau har tildelt pa
anden vis end pa opfordring

y) »credit score«: en maling af kreditvaerdighed foretaget ved at
sammenfatte og opstille data i et allerede eksisterende statistisk
system eller en allerede eksisterende statistisk model uden noget
yderligere vasentligt vurderingsspecifikt bidrag fra en kreditvurde-
ringsanalytiker

z) wreguleret marked«: et reguleret marked som defineret i artikel 4,
stk. 1, nr. 14), i direktiv 2004/39/EF, og som er etableret i Unionen

aa) »gensecuritisation«: gensecuritisation som defineret i artikel 4,
nr. 40a), i direktiv 2006/48/EF.

2. For sa vidt angar stk. 1, litra a), betragtes folgende ikke som
kreditvurderinger:

a) anbefalinger som omhandlet i artikel 1, nr. 3), i Kommissionens
direktiv 2003/125/EF (')

b) investeringsanalyse som defineret i artikel 24, stk. 1, i direktiv
2006/73/EF () og andre former for generelle anbefalinger som
f.eks. »kab«, »selg« eller »behold« i forbindelse med transaktioner
med finansielle instrumenter eller finansielle forpligtelser, eller

¢) udtalelser om verdien af et finansielt instrument eller en finansiel
forpligtelse.

(M) EUT L 339 af 24.12.2003, s. 73.

(®») Kommissionens direktiv 2006/73/EF af 10. august 2006 om gennemforelse af
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2004/39/EF for sa vidt angédr de
organisatoriske krav til og betingelserne for drift af investeringsselskaber
samt definitioner af begreber med henblik pad nzvnte direktiv (EUT L 241
af 2.9.20006, s. 26).
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3. I denne forordning forstds ved »aktionar« reel ejer som defineret i
artikel 3, nr. 6, i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2005/60/EF af
26. oktober 2005 om forebyggende foranstaltninger mod anvendelse af
det finansielle system til hvidvaskning af penge og finansiering af
terrorisme (1).

Artikel 4

Brug af kreditvurderinger

1.  Kreditinstitutter, investeringsfirmaer, forsikringsselskaber, genfor-
sikringsselskaber, arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser, administra-
tionsselskaber, investeringsselskaber, forvaltere af alternative investe-
ringsfonde og centrale modparter kan kun anvende kreditvurderinger i
reguleringsgjemed, hvis de udstedes af kreditvurderingsbureauer, som er
etableret i Unionen og registreret i Unionen i overensstemmelse med
narvaerende forordning.

Indeholder et prospekt en henvisning til en eller flere kreditvurderinger,
sikrer udstederen, udbyderen eller den person, der anmoder om
optagelse til handel pa et reguleret marked, at prospektet ogsd inde-
holder precise og tydelige oplysninger om, hvorvidt kreditvurderingerne
er udstedt af et kreditvurderingsbureau, der er etableret i Unionen og
registreret i henhold til denne forordning.

2. Et kreditvurderingsbureau, der er etableret i » M3 Unionen <« og
registreret i overensstemmelse med denne forordning, anses for at have
udstedt en kreditvurdering, nar kreditvurderingen er blevet offentliggjort
pa kreditvurderingsbureauets websted eller pd anden vis eller distri-
bueret pr. abonnement og fremlagt og offentliggjort i overensstemmelse
med forpligtelserne i artikel 10 med en klar angivelse af, at kreditvur-
deringen er valideret i overensstemmelse med denne artikels stk. 3.

3. Et kreditvurderingsbureau, der er etableret i » M3 Unionen <« og
registreret i overensstemmelse med denne forordning, kan kun validere
en kreditvurdering udstedt i et tredjeland, nér de kreditvurderingsaktivi-
teter, der forer til udstedelse af en sddan kreditvurdering, opfylder
folgende betingelser:

a) kreditvurderingsaktiviteter, der forer til udstedelse af den kreditvur-
dering, der skal valideres, udferes helt eller delvist af det validerende
kreditvurderingsbureau eller af kreditvurderingsbureauer tilherende
samme gruppe

() EUT L 309 af 25.11.2005, s. 15.
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b) kreditvurderingsbureauet har kontrolleret og er i stand til over for
Den Europziske Veardipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA),
oprettet ved FEuropa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 1095/2010 ('), lebende at godtgere, at tredjelandskreditvurde-
ringsbureauets gennemforelse af kreditvurderingsaktiviteter, der
forer til udstedelse af den kreditvurdering, der skal valideres,
opfylder krav, der er mindst lige sd strenge som kravene i
artikel 6-12 og bilag I, med undtagelse af artikel 6a, 6b, 8a, 8b,
8c og lla, punkt 3, litra ba), og punkt 3a og punkt 3b i bilag I,
afsnit B.

¢) de muligheder, som ESMA har for at vurdere og kontrollere, at det
kreditvurderingsbureau, der er etableret i tredjelandet, overholder
kravene i litra b), er ikke begrensede

d) kreditvurderingsbureauet stiller pA anmodning alle de oplysninger til
radighed for ESMA, der er nedvendige for, at ESMA lgbende kan
overvage opfyldelsen af kravene i denne forordning.

e) der er en objektiv grund til, at kreditvurderingen skal udarbejdes i et
tredjeland

f) kreditvurderingsbureauet, som er etableret i et tredjeland, er
godkendt eller registreret og underlagt tilsyn i tredjelandet

g) tredjelandets retsforskrifter forhindrer indblanding fra dette tredje-
lands kompetente myndigheder og evrige offentlige myndigheder i
dette tredjeland i indholdet af kreditvurderingerne og metoderne, og

h) der er en hensigtsmessig samarbejdsaftale mellem ESMA og den
relevante tilsynsmyndighed for kreditvurderingsbureauet, som er
etableret i et tredjeland. ESMA sikrer, at en sddan samarbejdsaftale
mindst angiver:

i) mekanismen for udveksling af oplysninger mellem ESMA og den
relevante tilsynsmyndighed for kreditvurderingsbureauet, som er
etableret i et tredjeland, samt

ii) procedurerne for koordination af tilsynsaktiviteterne, for at
ESMA lebende kan overvage de kreditvurderingsaktiviteter, der
forer til udstedelse af den validerede kreditvurdering.

4. En kreditvurdering, der er valideret i henhold til stk. 3, betragtes
som en kreditvurdering, der er udstedt af et kreditvurderingsbureau, som
er etableret i M3 Unionen <« og registreret i overensstemmelse med
denne forordning.

() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.
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Et kreditvurderingsbureau, som er etableret i »M3 Unionen <« og
registreret i overensstemmelse med denne forordning, mé ikke udnytte
en sédan validering med henblik pa at omgé kravene i denne forordning.

5. Det kreditvurderingsbureau, der i overensstemmelse med stk. 3 har
valideret en kreditvurdering udstedt i et tredjeland, bevarer det fulde
ansvar for denne kreditvurdering og for opfyldelsen af betingelserne i
stk. 3.

6. Nar Kommissionen i overensstemmelse med artikel 5, stk. 6, har
anerkendt akvivalensen af et tredjelands retlige og tilsynsmassige
rammer i forhold til kravene i denne forordning, og de i artikel 5,
stk. 7, omhandlede samarbejdsaftaler fungerer, er det kreditvurderings-
bureau, der validerer kreditvurderinger, der er udstedt i tredjelandet,
ikke leengere forpligtet til at kontrollere eller godtgere, at betingelserne
i stk. 3, litra g), i denne artikel er opfyldt.

Artikel 5

/Ekvivalens og godkendelse baseret pi zkvivalens

1. Kreditvurderinger vedrerende enheder, der er etableret i tredje-
lande, eller finansielle instrumenter, der er udstedt i tredjelande, og
som er udstedt af et kreditvurderingsbureau etableret i et tredjeland,
kan anvendes i »M3 Unionen <« i henhold til artikel 4, stk. 1,
uden at de valideres i overensstemmelse med artikel 4, stk. 3, safremt:

a) kreditvurderingsbureauet er godkendt eller registreret i og er under-
lagt tilsyn i tredjelandet

b) Kommissionen har truffet en afgerelse om @kvivalens i henhold til
stk. 6 i denne artikel, hvori den anerkender @kvivalensen af dette
tredjelands retlige og tilsynsmaessige rammer i forhold til kravene i
denne forordning

¢) de samarbejdsaftaler, der omhandles i stk. 7 i denne artikel, fungerer

d) de kreditvurderinger, der udstedes af kreditvurderingsbureauet, og
bureauets kreditvurderingsaktiviteter ikke er af systemisk betydning
for en eller flere medlemsstaters finansmarkeders stabilitet eller inte-
gritet og

e) kreditvurderingsbureauet er godkendt i overensstemmelse med stk. 2
i denne artikel.
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2. Det i stk. 1 omhandlede kreditvurderingsbureau kan ansege om
godkendelse. Ansegningen indgives til ESMA i overensstemmelse med
de relevante bestemmelser i artikel 15.

3.  ESMA behandler og treffer afgerelse om ansegningen om
godkendelse efter proceduren i artikel 16. Afgerelsen om godkendelse
treeffes pd grundlag af de kriterier, der er fastlagt i stk. 1, litra a)-d), i
narvaerende artikel.

Afgorelsen om godkendelse meddeles og offentliggeres i overensstem-
melse med artikel 18.

4. Det i stk. 1 omhandlede kreditvurderingsbureau kan ogsa indgive
en ansegning om undtagelse:

a) pa et individuelt grundlag helt eller delvist for forpligtelsen til at
opfylde kravene i bilag I, afsnit A, og artikel 7, stk. 4, hvis kredit-
vurderingsbureauet kan pévise, at disse krav ikke stér i et rimeligt
forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af dets virksomhed og
til arten og omfanget af dets udstedelse af kreditvurderinger

b) fra kravet om fysisk tilstedevarelse i Unionen, hvis et sddant krav
ville vaere for byrdefuldt og ikke sta i rimeligt forhold til arten,
omfanget og kompleksiteten af dets virksomhed og til arten og
omfanget af dets udstedelse af kreditvurderinger.

Kreditvurderingsbureauet indgiver en ansegning om en undtagelse i
henhold til ferste afsnit, litra a) og b), sammen med ansegningen om
godkendelse. I forbindelse med vurderingen af denne ansegning tager
ESMA hensyn til det i stk. 1 omhandlede kreditvurderingsbureaus stor-
relse i forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af dets virksomhed
og til arten og omfanget af dets udstedelse af kreditvurderinger samt til
betydningen af de kreditvurderinger, der udstedes af kreditvurderings-
bureauet, for en eller flere medlemsstaters finansielle markeders
stabilitet og integritet. P4 grundlag af disse betragtninger kan ESMA
indreomme det i stk. 1 omhandlede kreditvurderingsbureau en sédan
undtagelse.

6. Kommissionen kan treffe en afgerelse om akvivalens i overens-
stemmelse med forskriftsproceduren i artikel 38, stk. 3, under henvis-
ning til, at et tredjelands retlige og tilsynsmessige rammer sikrer, at
kreditvurderingsbureauer, der er godkendt eller registreret i det pageal-
dende tredjeland, overholder retligt bindende krav, der er akvivalente
med kravene i denne forordning, og som er underlagt effektivt tilsyn og
handhaevelse i det pageldende tredjeland.
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Et tredjelands retlige og tilsynsmassige rammer kan anses for at vere
ekvivalente med denne forordning, hvis de retlige og tilsynsmeessige
rammer som et minimum opfylder folgende betingelser:

a) kreditvurderingsbureauer i det pégaldende tredjeland er underlagt
krav om godkendelse eller registrering og effektiv lgbende tilsyn
og handhavelse

b) kreditvurderingsbureauerne i det pa gaeldende tredjeland er underlagt
retligt bindende bestemmelser, der er akvivalente med bestemmel-
serne 1 artikel 6-12 og bilag I, med undtagelse af artikel 6a, 6b, 8a,
8b, 8c og lla, punkt 3, litra ba), punkt 3a og punkt 3b i bilag I,
afsnit B, og

¢) tredjelandets retsforskrifter forhindrer indblanding fra tredjelandets
tilsynsmyndigheder og evrige offentlige myndigheder i indholdet
af kreditvurderingerne og metoderne.

For at tage hensyn til udviklingen pd de finansielle markeder traeffer
Kommissionen foranstaltninger ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 38a og med forbehold af betingelserne i
artikel 38b og 38c, for at pracisere eller @ndre de kriterier, der er
angivet i andet afsnit, litra a), b) og c) i narvaerende stykke.

7. ESMA etablerer samarbejdsaftaler med de relevante tilsynsmyn-
digheder i tredjelande, hvis retlige og tilsynsmessige rammer er blevet
anset for at vaere akvivalente med denne forordning i henhold til stk. 6.
Aftalerne preciserer som et minimum:

a) mekanismen for udveksling af oplysninger mellem ESMA og de
relevante tilsynsmyndigheder i de pageldende tredjelande, og

b) procedurerne for samordningen af tilsynsaktiviteterne.

8. Artikel 20, 23b, og 24 finder anvendelse pd kreditvurderings-
bureauer, der er godkendte i overensstemmelse med artikel 5, stk. 3,
og pa kreditvurderinger, der udstedes af disse bureauer.

Artikel 5a

Finansielle institutioners overdrevne afhzengighed af
kreditvurderinger

1. De i artikel 4, stk. 1, forste afsnit, omhandlede enheder skal selv
foretage en vurdering af kreditrisikoen og ikke udelukkende eller meka-
nisk forlade sig pa kreditvurderinger, nar de skal bedemme en enheds
eller et finansielt instruments kreditveerdighed.
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2. De kompetente sektormyndigheder, der er ansvarlige for tilsynet
med de i artikel 4, stk. 1, forste afsnit, omhandlede enheder foretager
under hensyntagen til arten, omfanget og kompleksiteten af disses akti-
viteter overvigning af, om disses kreditrisikovurderingsprocesser er
tilstraekkelige, vurderer anvendelsen af kontraktmaessige henvisninger
til kreditvurderinger og tilskynder dem til, om nedvendigt, at afbede
virkningerne af sddanne henvisninger, med henblik pa at reducere
udelukkende og mekanisk afhangighed af kreditvurderinger pa linje
med specifik sektorlovgivning.

Artikel 5b

Kreditvurderinger anvendt af de europiske tilsynsmyndigheder og
Det Europzeiske Udvalg for Systemiske Risici

1. Den  Europziske  Tilsynsmyndighed (Den  Europeiske
Banktilsynsmyndighed) (EBA), der er oprettet ved
Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1093/2010 (%),
Den Europeiske Tilsynsmyndighed (Den Europaiske Tilsynsmyndighed
for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger) (EIOPA), der er
oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 1094/2010 (?), og ESMA ma ikke henvise til kreditvurderinger i
deres retningslinjer, henstillinger og udkast til tekniske standarder,
hvis disse henvisninger kan bevirke, at de kompetente myndigheder,
de kompetente sektormyndigheder, enhederne som omhandlet i artikel 4,
stk. 1, forste afsnit, eller andre deltagere pd det finansielle marked
udelukkende eller mekanisk forlader sig pd kreditvurderinger. EBA,
EIOPA og ESMA gennemgar derfor deres eksisterende retningslinjer
og henstillinger og fjerner, nar det er hensigtsmassigt, alle henvisninger
til kreditvurderinger senest den 31. december 2013.

2. Det Europziske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB), der er
oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makrotilsyn pa EU-plan
med det finansielle system og om oprettelse af et europzisk udvalg
for systemiske risici (°) ma ikke henvise til kreditvurderinger i sine
advarsler og henstillinger, hvis disse henvisninger kan medvirke til, at
man udelukkende eller mekanisk forlader sig pa kreditvurderinger.

Artikel 5c¢

Overdreven afhzengighed af kreditvurderinger i EU-lovgivningen

Med forbehold af Kommissionens initiativret fortsetter Kommissionen
med at vurdere, hvorvidt der er henvisninger til kreditvurderinger i
EU-retten, der medferer eller har potentiale til at medfere, at de kompe-
tente myndigheder, de kompetente sektormyndigheder eller enhederne
som omhandlet i artikel 4, stk. 1, forste afsnit, eller andre deltagere pé
det finansielle marked udelukkende eller mekanisk forlader sig pa
kreditvurderinger, med henblik pé at fjerne alle henvisninger til kredit-
vurderinger i EU-retten i reguleringsgjemed, senest den 1. januar 2020,
forudsat at der findes frem til og gennemfores passende alternativer til
vurdering af kreditrisikoen.

(') EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12.

(®» EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48.
(®) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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AFSNIT 1II
UDSTEDELSE AF KREDITVURDERINGER

Artikel 6
Uafhaengighed og forebyggelse af interessekonflikter

YM3

" 1. Et kreditvurderingsbureau traffer de nedvendige foranstaltninger
for at sikre, at udstedelsen af en kreditvurdering eller en vurderings-
forventning ikke pavirkes af eventuelle eksisterende eller potentielle
interessekonflikter eller forretningsrelationer, der bergrer det kreditvur-
deringsbureau, som udsteder kreditvurderingen eller vurderingsforvent-
ningen, dets aktionerer, ledere, kreditvurderingsanalytikere, ansatte eller
enhver anden fysisk person, hvis tjenester stilles til radighed for eller
kontrolleres af kreditvurderingsbureauet, eller enhver person, der er
direkte eller indirekte forbundet med bureauet ved et kontrolforhold.

2. For at sikre, at stk. 1 bliver overholdt, skal kreditvurderings-
bureauet overholde kravene i afsnit A og B i bilag I.

3. P& anmodning af et kreditvurderingsbureau kan ESMA undtage et
kreditvurderingsbureau fra at opfylde kravene i bilag I, afsnit A, punkt
2, 5, 6 og 9, og artikel 7, stk. 4, hvis kreditvurderingsbureauet kan
godtgere, at disse krav ikke star i rimeligt forhold til arten, omfanget
og kompleksiteten af dets virksomhed og arten og omfanget af udste-
delsen af kreditvurderinger, og at:

a) kreditvurderingsbureauet har mindre end 50 ansatte

b) kreditvurderingsbureauet har gennemfert foranstaltninger og
procedurer, herunder navnlig interne kontrolmekanismer, rapporte-
ringsordninger og foranstaltninger til sikring af uathangigheden af
kreditvurderingsanalytikere og godkendelsesansvarlige, som sikrer
den faktiske overholdelse af malene i denne forordning, og

¢) kreditvurderingsbureauets storrelse ikke er fastlagt med henblik pé,
at et kreditvurderingsbureau eller en gruppe af kreditvurderings-
bureauer undgér at skulle overholde kravene i denne forordning.

Er der tale om en gruppe af kreditvurderingsbureauer, skal ESMA sikre,
at mindst ¢t af kreditvurderingsbureauerne i gruppen ikke er undtaget fra
overholdelsen af kravene i bilag I, afsnit A, punkt 2 og 5 og 6, og
artikel 7, stk. 4.
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4.  Kreditvurderingsbureauer etablerer, fastholder, hindhaver og
dokumenterer en effektiv intern kontrolstruktur for gennemforelse af
politikker og procedurer til at forebygge og athjelpe eventuelle inter-
essekonflikter og til at sikre kreditvurderinger, vurderingsanalytikere og
vurderingsteams, der er uathangige i forhold til aktionerer,
administrations- og ledelsesorganer og salgs- og marketingaktiviteter.
Kreditvurderingsbureauer etablerer standardforskrifter vedrerende god
virksomhedsledelse, organisation og handtering af interessekonflikter.
De overvager og reviderer disse standardforskrifter med javne
mellemrum for at vurdere deres effektivitet og vurdere, om de ber
ajourfores.

Artikel 6a

Interessekonflikter i forbindelse med investeringer i
kreditvurderingsbureauer

1.  En aktioner eller en selskabsdeltager i et kreditvurderingsbureau,
som besidder mindst 5 % af enten kapitalen eller stemmerettighederne i
dette kreditvurderingsbureau eller i et selskab, som kan udeve kontrol
eller bestemmende indflydelse over det pégeldende kreditvurderings-
bureau, har forbud mod at:

a) besidde 5 % eller derover af kapitalen i et andet kreditvurderings-
bureau

b) have ret eller befojelse til at udeve 5 % eller derover af stemmeret-
tighederne i et andet kreditvurderingsbureau

c) have ret eller befojelse til at udpege eller afsette medlemmer af
administrations- eller tilsynsorganet i et andet kreditvurderingsbureau

d) vere medlem af administrations- eller tilsynsorganet i et andet
kreditvurderingsbureau

e) udeve eller have befgjelse til at udeve kontrol eller bestemmende
indflydelse over et andet kreditvurderingsbureau.

Forbuddet i forste afsnit, litra a), geelder ikke for kapitalrettigheder i
diversificerede kollektive investeringsordninger, herunder forvaltede
midler, sdsom pensionskasser eller livsforsikring, forudsat at kapitalret-
tighederne i sddanne ordninger ikke giver aktioneren eller selskabsdel-
tageren i et kreditvurderingsbureau mulighed for at udeve betydelig
indflydelse pa forretningsaktiviteterne i disse ordninger.

2.  Denne artikel finder ikke anvendelse pa investeringer i andre
kreditvurderingsbureauer, der tilherer samme koncern af kreditvurde-
ringsbureauer.
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Artikel 6b

Den maksimale varighed af kontraktforholdet med et
kreditvurderingsbureau

1. Naér et kreditvurderingsbureau indgér en kontrakt om udstedelse af
kreditvurderinger af gensecuritisationer, méa det ikke foretage kreditvur-
deringer af gensecuritisationer med underliggende aktiver fra den
samme initiativtager i en periode pé fire ar.

2. Nar et kreditbureau indgér en kontrakt om kreditvurdering af
gensecuritisationer, anmoder den udstederen om at:

a) fastsette antallet af kreditvurderingsbureauer, som har et kontrakt-
forhold om udstedelse af kreditvurderinger af gensecuritisationer
med underliggende aktiver fra den samme initiativtager

b) beregne procentandelen af det samlede antal udestaende kreditvurde-
rede gensecuritisationer med underliggende aktiver fra den samme
initiativtager, som hvert kreditvurderingsbureau udsteder kreditvurde-
ringer af.

Nar mindst fire kreditvurderingsbureauer vurderer mere end 10 % af det
samlede antal udestdende vurderede gensecuritisationer, finder begrans-
ningerne i stk. 1 ikke anvendelse.

Undtagelsen i andet afsnit finder som minimum fortsat anvendelse,
indtil kreditvurderingsbureauet indgér en ny kontrakt om vurdering af
gensecuritisationer med underliggende aktiver fra den samme initiativ-
tager. Er kriterierne i andet afsnit ikke opfyldt, nir der indgés en sédan
kontrakt, beregnes den i stk. 1 omhandlede periode fra den dato, hvor
den nye kontrakt blev indgaet.

3.  Efter udlgbet af en kontrakt i medfer af stk. 1, méa et kreditvur-
deringsbureau ikke indgd en ny kontrakt om udstedelse af kreditvurde-
ringer af gensecuritisationer med underliggende aktiver fra den samme
initiativtager i en periode, som er af samme varighed som varigheden af
den udlebne kontrakt, men ikke lengere end i fire &r.

Forste afsnit finder ogsa anvendelse pa:

a) et kreditvurderingsbureau, der tilherer den samme koncern af kredit-
vurderingsbureauer som det kreditvurderingsbureau, der er navnt i
stk. 1

b) et kreditvurderingsbureau, der er aktioner eller selskabsdeltager i det
kreditvurderingsbureau, der er nevnt i stk. 1

¢) et kreditvurderingsbureau, hvori det kreditvurderingsbureau, der er
navnt i stk. 1, er aktionar eller selskabsdeltager.

4.  Uanset stk. 1 kan et kreditvurderingsbureau fortsat pa opfordring
overvage og ajourfere udstedte kreditvurderinger af gensecuritisationer i
lobet af varigheden af de pageldende strukturerede finansielle instru-
menter, hvis kreditvurderingen af en gensecuritisation blev udstedt inden
udlebet af den maksimale varighed af kontraktforholdet som omhandlet
istk. 1.
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5. Denne artikel finder ikke anvendelse p& kreditvurderingsbureauer,
som har faerre end 50 ansatte pad koncernniveau, og som er involveret i
kreditvurderingsaktiviteter, eller som har en arlig oms®tning, der
hidrerer fra kreditvurderingsvirksomhed, pd mindre end 10 mio. EUR
pé koncernniveau.

6.  Hvis et kreditbureau indgéar en kontrakt om udstedelse af kredit-
vurderinger af gensecuritisationer inden den 20. juni 2013, beregnes den
i stk. 1 omhandlede periode fra denne dato.

Artikel 7

Kreditvurderingsanalytikere, ansatte og andre personer, der er
involveret i udstedelsen af kreditvurderinger

1. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at kreditvurderingsanalytikere,
dets ansatte samt enhver anden fysisk person, hvis tjenester stilles til
radighed for eller er under dets kontrol, og som er direkte involveret i
kreditvurderingsaktiviteter, besidder en passende viden og erfaring i
forhold til de opgaver, de udferer.

2. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at de i stk. 1 navnte personer
ikke tager initiativ til eller deltager i forhandlinger vedrerende vederlag
eller betalinger med en kreditvurderet enhed, en tilknyttet tredjepart eller
enhver person, der er direkte eller indirekte forbundet med den kredit-
vurderede enhed ved et kontrolforhold.

3. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at de i stk. 1 navnte personer
opfylder kravene i afsnit C i bilag I.

4. Et kreditvurderingsbureau etablerer en passende gradvis rotations-
ordning for de kreditvurderingsanalytikere og personer, der godkender
kreditvurderinger, som defineret i afsnit C i bilag I. Denne rotations-
ordning skal gennemfores i stadier pad grundlag af individer snarere end
hele hold.

5. Len- og prestationsevaluering af ansatte, som er involveret i
kreditvurderingsaktiviteter eller vurderingsforventninger savel som
personer, der godkender kreditvurderinger eller vurderingsforventninger,
ma ikke vaere athangig af den indtaegt, som kreditvurderingsbureauet
far fra de kreditvurderede enheder eller tilknyttede tredjeparter.

Artikel 8

Metoder, modeller og  vigtigste udgangshypoteser for
kreditvurdering

1. Et kreditvurderingsbureau offentligger de metoder, modeller og
vigtigste udgangshypoteser, det anvender i dets kreditvurderingsaktivi-
teter, jf. afsnit E, del I, punkt 5, i bilag I.
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2. Et kreditvurderingsbureau vedtager, gennemforer og handhaver
passende foranstaltninger med henblik pa at sikre, at de kreditvurde-
ringer og vurderingsforventninger, som det udsteder, er baseret pd en
grundig analyse af alle de oplysninger, som det er i besiddelse af, og
som er relevante for analysen i henhold til de geldende vurderings-
metoder. Det treffer alle nodvendige foranstaltninger for at sikre, at
de oplysninger, som det anvender ved udstedelsen af kreditvurderinger
og vurderingsforventninger, er af tilstreekkelig kvalitet og stammer fra
palidelige kilder. Kreditvurderingsbureauet udsteder kreditvurderinger
og vurderingsforventninger med angivelse af, at vurderingen udtrykker
bureauets opfattelse, og at man kun ber forlade sig pad denne indtil en
vis granse.

2a.  Zndringer i kreditvurderinger udstedes i overensstemmelse med
kreditvurderingsbureauets offentliggjorte vurderingsmetoder.

3. Et kreditvurderingsbureau skal anvende vurderingsmetoder, der er
stringente, systematiske og kontinuerlige, og som verificeres pa
baggrund af den historiske erfaring, herunder neermere efterprevning
(»backtesting«).

4.  Et kreditvurderingsbureau, der anvender en eksisterende kreditvur-
dering, som er udarbejdet af et andet kreditvurderingsbureau vedrerende
underliggende aktiver eller strukturerede finansielle instrumenter, ma
ikke nagte at udstede en kreditvurdering af en enhed eller et finansielt
instrument under henvisning til, at en del af enheden eller det finansielle
instrument tidligere er blevet vurderet af et andet kreditvurderings-
bureau.

Et kreditvurderingsbureau registrerer alle de tilfeelde, hvor det i forbin-
delse med kreditvurderingsprocessen afviger fra eksisterende kreditvur-
deringer, der er udarbejdet af et andet kreditvurderingsbureau, for sé
vidt angér underliggende aktiver eller strukturerede finansielle instru-
menter, og giver en begrundelse for denne afvigelse.

5. Et kreditvurderingsbureau overvager dets kreditvurderinger og
revurderer dets kreditvurderinger og metoder lobende og mindst en
gang om aret, navnlig nar der opstar vasentlige @ndringer, som kan
have indflydelse pa en kreditvurdering. Et kreditvurderingsbureau etab-
lerer interne procedurer til at overvdge de konsekvenser, som makro-
okonomiske endringer eller endringer af de finansielle markedsbetin-
gelser har for dets kreditvurderinger.

Kreditvurderinger af offentlige lantagere revurderes mindst hver sjette
maned.

S5a.  Et kreditvurderingsbureau, der har til hensigt vaesentligt at eendre
eller at anvende nye vurderingsmetoder, -modeller eller vigtige udgangs-
hypoteser for vurderinger, der kan fa indflydelse pa en kreditvurdering,
offentliggeor de foresldede vasentlige endringer, foreslaede nye vurde-
ringsmetoder péd sit websted med en opfordring til interessenter om at
fremsztte bemarkninger i en periode pd mindst en maned samt en
detaljeret redegorelse for arsagerne til og konsekvenserne af de fores-
laede vasentlige @ndringer eller foreslaede nye vurderingsmetoder.
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6. Nar de vurderingsmetoder, modeller og vigtigste udgangshypote-
ser, der anvendes i forbindelse med kreditvurderingsaktiviteter, andres i
overensstemmelse med artikel 14, stk. 3, sorger et kreditvurderings-
bureau for:

a) straks at give meddelelse om omfanget af de kreditvurderinger, der
forventes at blive pavirket, og dette ved hjelp af samme kommu-
nikationsmidler som blev anvendt ved distributionen af de pagel-
dende kreditvurderinger

aa) straks at informere ESMA og offentliggere resultatet af heringen og
de nye vurderingsmetoder med en detaljeret forklaring heraf samt
datoen for anvendelse heraf pé sit websted

ab) straks at offentliggere svarene pa heringen omhandlet i stk. 5a pa
sit websted, undtagen nar heringens respondent har anmodet om
fortrolighed.

b) at revurdere de pavirkede kreditvurderinger sa hurtigt som muligt,
dog senest seks méneder efter endringerne, og samtidig holde de
pageldende vurderinger under observation samt

c) at revurdere alle kreditvurderinger, der er udarbejdet pd grundlag af
de pageldende metoder, modeller eller vigtigste udgangshypoteser,
hvis den samlede kombinerede virkning af endringerne ifolge
revurderingen indvirker pa disse kreditvurderinger.

7.  Huvis et kreditvurderingsbureau fastslar, at der er fejl i dets vurde-
ringsmetoder eller den méde, de anvendes pa, skal det straks:

a) underrette ESMA og alle bererte kreditvurderede enheder om disse
fejl med en forklaring af indvirkningen pa dets kreditvurderinger,
herunder behovet for at revidere udstedte kreditvurderinger

b) offentliggere disse fejl pa sit websted, hvis fejlene har en indvirkning
pa dets kreditvurderinger

¢) korrigere disse fejl i vurderingsmetoderne, og

d) treeffe de foranstaltninger, der er navnt i stk. 6, litra a), b) og c).

Artikel 8a

Kreditvurderinger af offentlige lintagere

1. Kreditvurderinger af offentlige ldntagere udstedes pa en made, der
sikrer, at den enkelte medlemsstats serlige forhold er blevet analyseret.
En tilkendegivelse, hvor der bekendtgeres endringer for en vis gruppe
lande, forbydes, medmindre den ledsages af sarskilte landerapporter.
Disse rapporter skal geores offentligt tilgengelige.
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2. Andre offentlige meddelelser end kreditvurderinger, vurderingsfor-
ventninger eller ledsagende pressemeddelelser eller rapporter, jf. bilag I,
afsnit D, del I, punkt 5, som vedrerer potentielle @ndringer i kreditvur-
deringer af offentlige lantagere, baseres ikke pa oplysninger, som den
vurderede enhed har adgang til, hvis disse er blevet frigivet uden
samtykke fra den vurderede enhed, medmindre oplysningerne kan fas
fra generelt tilgengelige kilder, eller hvis der ikke er nogen legitime
arsager til, at den vurderede enhed ikke ber give sit samtykke til frigi-
velse af oplysningerne.

3. Et kreditvurderingsbureau skal under hensyntagen til artikel 8, stk.
5, andet afsnit, pa sit websted ved udgangen af december méaneder for
de folgende 12 maneder offentliggere en kalender, som fastsatter
maksimalt tre datoer for offentliggerelse af uopfordrede kreditvurde-
ringer af offentlige lantagere og relaterede vurderingsforventninger, og
som fastsztter datoerne for offentliggerelse af bestilte kreditvurderinger
af offentlige lantagere og relaterede vurderingsforventninger, og sende
denne arligt til ESMA i overensstemmelse med bilag I, afsnit D, del III,
punkt 3. Disse datoer skal falde pa fredage.

4. Afvigelse af kalenderen for offentliggerelsen af vurderinger af
offentlige lantagere eller relaterede vurderingsforventninger er kun
mulig, nir det er nedvendigt for kreditvurderingsbureauet at opfylde
dets forpligtelser i henhold til artikel 8, stk. 2, artikel 10, stk. 1, og
artikel 11, stk. 1, og skal ledsages af en detaljeret redegerelse for
arsagerne til afvigelsen fra den offentliggjorte kalender.

Artikel 8b

Oplysninger om strukturerede finansielle instrumenter

1. Udstederen af et struktureret finansielt instrument samt dets initia-
tivtager og sponsor, der er etableret i Unionen, offentligger pA ESMA's
websted, i overensstemmelse med stk. 4, i fellesskab oplysninger om
kreditkvaliteten og resultaterne for de aktiver, der er underliggende for
det strukturerede finansielle instrument, securitiseringstransaktionens
struktur, pengestromme og eventuel sikkerhedsstillelse til stotte for en
securitiseringseksponering samt oplysninger, der er nedvendige for at
gennemfore omfattende og informerede stresstest pd pengestremmene
og sikkerhedsstillelsesverdierne til stotte for de underliggende ekspone-
ringer.

2. Forpligtelsen til at offentliggere oplysninger efter stk. 1 finder ikke
anvendelse, sifremt offentliggerelse af sddanne oplysninger vil vaere i
strid med national lovgivning eller EU-lovgivningen om beskyttelse af
fortrolige informationskilder eller behandling af personoplysninger.

3. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske stan-
darder med henblik pa at pracisere:

a) hvilke oplysninger, som de personer, der er omhandlet i stk. 1, skal
offentliggare for at opfylde forpligtelsen i stk. 1 i overensstemmelse
med stk. 2
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b) hyppigheden med hvilken oplysningerne omhandlet i litra a) skal
ajourfores

¢) hvordan oplysningerne omhandlet i litra a) skal prasenteres i den
standardiserede oplysningsmodel.

ESMA forelegger disse udkast til tekniske reguleringsstandarder for
Kommissionen senest den 21. juni 2014.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i feorste afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

4.  ESMA opretter et websted, hvor oplysningerne om strukturerede
finansielle instrumenter som omhandlet i stk. 1 offentliggeres.

Artikel 8c

Dobbelt kreditvurdering af strukturerede finansielle instrumenter

1. Nér en udsteder eller en tilknyttet tredjepart har til hensigt at
anmode om kreditvurdering af et struktureret finansielt instrument,
skal denne udsteder eller tredjepart udnavne mindst to kreditvurderings-
burecauer for at foretage kreditvurderinger uathaengigt af hinanden.

2. Den i stk. 1 nevnte udsteder eller en tilknyttet tredjepart sikrer, at
de kreditvurderingsbureauer, der er udnavnt, opfylder folgende betin-
gelser:

a) de tilherer ikke den samme koncern af kreditvurderingsbureauer

b) de er ikke aktioner eller selskabsdeltager i et af de andre kreditvur-
deringsbureauer

c) de har ikke ret eller befojelse til at udeve stemmerettigheder i et af
de andre kreditvurderingsbureauer

d) de har ikke ret eller befojelse til at udpege eller afsette medlemmer
af administrations- eller tilsynsorganet i et af de andre kreditvurde-
ringsbureauer

e) ingen af medlemmerne af deres administrations- eller tilsynsorganer
er medlem af administrations- eller tilsynsorganet i et af de andre
kreditvurderingsbureauer

f) de udever ikke eller har befojelse til at udeve kontrol eller en
bestemmende indflydelse over et af de andre kreditvurderings-
bureauer.
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Artikel 8d

Anvendelse af flere kreditvurderingsbureauer

1. Nér en udsteder eller tilknyttet tredjepart har til hensigt at
udnavne mindst to kreditvurderingsbureauer til kreditvurdering af den
samme udstedelse eller enhed, overvejer udstederen eller en tilknyttet
tredjepart muligheden for at udnavne mindst et kreditvurderingsbureau,
som ikke har mere end 10 % af den samlede markedsandel, og som
udstederen eller en tilknyttet tredjepart vurderer som varende kompetent
til at vurdere den pégaldende udstedelse eller enhed, forudsat at der i
henhold til ESMA's liste som omhandlet i stk. 2 findes et kreditvurde-
ringsbureau til vurdering af den specifikke udstedelse eller enhed. Nar
udstederen eller en tilknyttet tredjepart ikke udnavner mindst et kredit-
vurderingsbureau, »C2 som ikke har mere end 10 % af den samlede
markedsandel, dokumenteres dette. <«

2. For at lette udstederens eller en tilknyttet tredjeparts vurdering
efter stk. 1 offentligger ESMA arligt pa sit websted en liste over regi-
strerede  kreditvurderingsbureauer, herunder over deres samlede
markedsandel og typerne af udstedte kreditvurderinger, som kan
bruges af udstederen som et udgangspunkt for dennes vurdering.

3. Ved anvendelsen af nzrvaerende artikel males den samlede
markedsandel med henvisning til den arlige omsatning, som stammer
fra kreditvurderingsaktiviteter og accessoriske tjenester, pa koncernplan.

Artikel 9

Outsourcing

Veasentlige driftsmessige funktioner méa ikke overlades til tredjemand
pd en sddan made, at kvaliteten af kreditvurderingsbureauets interne
kontrol og ESMA's mulighed for at fere tilsyn med kreditvurderings-
bureauets overholdelse af forpligtelser i henhold til denne forordning,
forringes veasentligt.

Artikel 10

Offentliggorelse og fremlaeggelse af kreditvurderinger

1. Et kreditvurderingsbureau offentligger enhver kreditvurdering eller
vurderingsforventning og enhver beslutning om at indstille en kreditvur-
dering pa et ikke-selektivt grundlag og rettidigt. I tilfeelde af beslutning
om at indstille en kreditvurdering skal den offentliggjorte information
indeholde en fyldestgerende begrundelse for beslutningen.

Forste afsnit finder ogsd anvendelse pa kreditvurderinger, der distri-
bueres pr. abonnement.
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2. Kreditvurderingsbureauer sikrer, at kreditvurderinger og vurde-
ringsforventninger fremlaegges og behandles i overensstemmelse med
kravene i afsnit D i bilag I, og de anferer ikke andre faktorer end
dem, som vedrerer kreditvurderingerne.

2a.  Vurderingsforventninger og oplysninger relateret til disse anses,
indtil kreditvurderingerne offentliggeres, for intern viden som defineret i
og i overensstemmelse med direktiv 2003/6/EF.

Artikel 6, stk. 3, i nevnte direktiv finder anvendelse pa kreditvurde-
ringsbureauer med hensyn til deres forpligtelse til fortrolighed og deres
forpligtelse til at fore en liste over personer med adgang til kreditvur-
deringer, vurderingsforventninger eller relaterede oplysninger inden
offentliggarelsen.

Listen over personer, som fér forelagt kreditvurderinger, vurderingsfor-
ventninger og oplysninger relateret til disse inden de frigives, begranses
til personer, som hver kreditvurderet enhed udpeger med henblik herpa.

3. Nar et kreditvurderingsbureau udsteder kreditvurderinger af struk-
turerede finansielle instrumenter, sikrer det, at de kreditvurderingskate-
gorier, der anvendes for strukturerede finansielle instrumenter, klart
adskilles ved at benytte et symbol, som adskiller dem fra de kreditvur-
deringskategorier, der er forbundet med alle andre enheder, finansielle
instrumenter eller finansielle forpligtelser.

4. Et kreditvurderingsbureau offentligger dets politikker og
procedurer vedrerende uopfordrede kreditvurderinger.

5. Nar et kreditvurderingsbureau udsteder en uopfordret kreditvurde-
ring, skal det erklaere pa et fremtraedende sted i kreditvurderingen med
anvendelse af en klart adskillelig farvekode for vurderingskategorien,
om den vurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart har deltaget i
kreditvurderingsprocessen, og om kreditvurderingsbureauet har haft
adgang til konti, ledelse og andre relevante interne dokumenter fra
den kreditvurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart.

Uopfordrede kreditvurderinger skal angives som sadanne.

6.  Kreditvurderingsbureauet benytter ikke ESMA's eller nogen anden
kompetent myndigheds navn pa en sddan made, at det giver det udse-
ende af eller lader formode, at ESMA eller en kompetent myndighed har
valideret eller godkendt kreditvurderingsbureauets kreditvurderinger
eller kreditvurderingsaktiviteter.
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Artikel 11

Generelle og periodiske offentliggerelser

1.  Et kreditvurderingsbureau offentligger pa fuldstendig vis og
ajourforer straks alle oplysninger om de i bilag I, afsnit E, del I,
anferte forhold.

2. Et registreret eller godkendt kreditvurderingsbureau stiller oplys-
ninger om dets hidtidige resultater, herunder frekvensen af migration
mellem kreditvurderingskategorier og oplysninger om tidligere udstedte
kreditvurderinger og endringer af disse, til radighed i et centralt regi-
ster, der oprettes af ESMA. Et saddant kreditvurderingsbureau afgiver
oplysninger til dette register i et standardiseret format fastlagt af
ESMA. ESMA offentligger disse oplysninger og udgiver hvert ar et
sammendrag af oplysninger om den vasentligste konstaterede udvikling.

3.  Et kreditvurderingsbureau afgiver éarligt, senest den 31. marts,
oplysninger om de i bilag I, afsnit E, del II, punkt 2, anferte forhold
til ESMA.

Artikel 11a

Europzisk kreditvurderingsplatform

1. Et registreret eller godkendt kreditvurderingsbureau skal, nar det
udsteder en kreditvurdering eller en vurderingsforventning, fremsende
kreditvurderingsoplysninger til ESMA, herunder kreditvurderingen af og
vurderingsforventningerne til det vurderede instrument, oplysninger om
kreditvurderingens art, vurderingsaktivitetens art og datoen og tids-
punktet for offentliggarelsen.

2. ESMA offentligger de individuelle kreditvurderinger, der er frem-
sendt hertil i henhold til stk. 1, pad et websted (»Europeisk kreditvur-
deringsplatforme).

Det centrale register, som er omhandlet i artikel 11, stk. 2, integreres i
den europziske kreditvurderingsplatform.

3.  Denne artikel finder ikke anvendelse pd kreditvurderinger eller
vurderingsforventninger, som udelukkende udarbejdes og offentliggeres
for investorer mod et vederlag.

Artikel 12
Rapport om gennemsigtighed

Et kreditvurderingsbureau offentligger érligt en rapport om gennemsigtig-
hed, der omfatter oplysninger om de i bilag I, afsnit E, del III, anferte
forhold. Et kreditvurderingsbureau offentligger dets arlige rapport om
gennemsigtighed senest tre méneder efter hvert regnskabsérs afslutning og
sikrer, at den forbliver tilgengelig pa bureauets websted i mindst fem ar.
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Artikel 13

Omkostninger til offentliggerelse

Et kreditvurderingsbureau opkraver ikke gebyr for de oplysninger, der
leveres i henhold til artikel 8-12.

AFSNIT III
TILSYN MED KREDITVURDERINGSAKTIVITETER

KAPITEL 1

Registreringsprocedure

Artikel 14

Krav om registrering

1. Et kreditvurderingsbureau skal ansgge om registrering med henblik
pé artikel 2, stk. 1, safremt det er en juridisk person, der er etableret
inden for » M3 Unionen <.

2. Registreringen gaelder for hele Unionens omrdde, nér den afgerelse
om registrering af et kreditvurderingsbureau, jf. artikel 16, stk. 3, eller
artikel 17, stk. 3, som ESMA har vedtaget, har fiet virkning.

3.  Registrerede kreditvurderingsbureauer overholder til enhver tid
betingelserne for den forste registrering.

Et kreditvurderingsbureau underretter uden unedig forsinkelse ESMA
om enhver vasentlig @ndring af betingelserne for den forste registre-
ring, herunder enhver abning eller lukning af en filial i Unionen.

Med forbehold af andet afsnit underretter kreditvurderingsbureauet
ESMA om de patenkte vasentlige @ndringer til vurderingsmetoderne,
modellerne eller de vigtigste udgangshypoteser eller de foresldede nye
vurderingsmetoder, modeller eller de vigtigste udgangshypoteser, nér
kreditvurderingsbureauet offentligger de foresldede endringer -eller
foresldede nye vurderingsmetoder pa sit websted i overensstemmelse
med artikel 8, stk. S5a. Efter udlebet af heringsperioden underretter
kreditvurderingsbureauet ESMA om eventuelle @ndringer som folge af
heringen.

4. Med forbehold af artikel 16 og 17 meddeler ESMA registrering af
et kreditvurderingsbureau, hvis den pa grundlag af behandlingen af
ansegningen konkluderer, at kreditvurderingsbureauet opfylder betingel-
serne for udstedelse af kreditvurderinger som fastsat i denne forordning
under hensyn til artikel 4 og 6.

5. ESMA indferer ikke betingelser for registrering, som ikke er
fastsat i denne forordning.
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Artikel 15

Ansggning om registrering

1. Kreditvurderingsbureauet indgiver en ansegning om registrering til
ESMA. Ansegningen skal indeholde oplysninger om de i bilag II
anforte forhold.

2. Indgives en ansegning om registrering af en gruppe af kreditvur-
deringsbureauer, giver gruppens medlemmer et af dens medlemmer
bemyndigelse til at indgive en ansegning til ESMA pa gruppens
vegne. Det bemyndigede kreditvurderingsbureau leverer alle oplysninger
om de i bilag II anferte forhold for hvert medlem af gruppen.

3. Et kreditvurderingsbureau indgiver sin ansegning pé et hvilket
som helst af EU-institutionernes officielle sprog. Bestemmelserne i
forordning nr. 1 af 15. april 1958 om den ordning, der skal gelde for
Det Europaiske @Okonomiske Fellesskab pé det sproglige omrade (1)
finder tilsvarende anvendelse pa enhver anden form for kommunikation
mellem ESMA og kreditvurderingsbureauerne og disses personale.

4. Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af ansggningen vurderer
ESMA, hvorvidt ansegningen er fuldsteendig. Hvis ansegningen ikke er
fuldsteendig, fastsetter ESMA en frist, inden for hvilken kreditvurde-
ringsbureauet skal fremlaegge supplerende oplysninger.

Nér ESMA har vurderet, at ansegningen er fuldstendig, underretter
ESMA kreditvurderingsbureauet herom.

Artikel 16

ESMA's behandling af ansegningen om registrering af et
kreditvurderingsbureau

1. ESMA behandler senest 45 arbejdsdage efter underretningen i
henhold til artikel 15, stk. 4, andet afsnit, et kreditvurderingsbureaus
ansegning om registrering pd grundlag af kreditvurderingsbureauets
opfyldelse af betingelserne i denne forordning.

2. ESMA kan forlenge behandlingen med 15 arbejdsdage, navnlig
hvis kreditvurderingsbureauet:

a) overvejer at validere kreditvurderinger, som omhandlet i artikel 4,
stk. 3

b) overvejer at benytte outsourcing, eller
¢) anmoder om en undtagelse fra overholdelsen, jf. artikel 6, stk. 3.

3. Senest 45 arbejdsdage efter den i artikel 15, stk. 4, andet afsnit,
omhandlede underretning eller, hvis artikel 16, stk. 2, finder anvendelse,
senest 60 arbejdsdage derefter vedtager ESMA en fuldt begrundet afge-
relse om meddelelse eller nagtelse af registrering.

4. Den afgerelse, som ESMA vedtager i henhold til stk. 3, far virk-
ning pd den femte arbejdsdag efter vedtagelsen.

(") EFT 17 af 6.10.1958, s. 385.
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Artikel 17

ESMA's behandling af ansegninger om registrering fra en gruppe
af kreditvurderingsbureauer

1. ESMA behandler senest 55 arbejdsdage efter underretningen i
henhold til artikel 15, stk. 4, andet afsnit, ansegninger om registrering
af en gruppe af kreditvurderingsbureauer pa grundlag af kreditvurde-
ringsbureauernes opfyldelse af betingelserne i denne forordning.

2. ESMA kan forlenge behandlingen med 15 arbejdsdage, navnlig
hvis et af kreditvurderingsbureauerne i gruppen:

a) overvejer at validere kreditvurderinger, som omhandlet i artikel 4,
stk. 3

b) overvejer at benytte outsourcing, eller

¢) anmoder om en undtagelse fra overholdelsen, jf. artikel 6, stk. 3.

3. Senest 55 arbejdsdage efter den i artikel 15, stk. 4, andet afsnit,
omhandlede underretning eller senest 70 arbejdsdage derefter, hvis stk.
2, 1 denne artikel finder anvendelse, vedtager ESMA fuldt begrundede
individuelle afgerelser om meddelelse eller nagtelse af registrering for
hvert kreditvurderingsbureau i gruppen.

4.  Afgorelser, som ESMA vedtager i henhold til stk. 3, far virkning
pa den femte arbejdsdag efter deres vedtagelse.

Artikel 18

Underretning om en afgerelse om meddelelse, naegtelse eller
tilbagetraekning af registrering og offentliggerelse af listen over
registrerede kreditvurderingsbureauer

1. ESMA underretter senest fem arbejdsdage efter vedtagelsen af en
afgerelse 1 henhold til artikel 16, 17 eller 20 det pageldende kreditvur-
deringsbureau herom. Nér ESMA negter at meddele registrering til et
kreditvurderingsbureau eller treekker et kreditvurderingsbureaus registre-
ring tilbage, giver den en fuldstendig begrundelse herfor i afgerelsen.

2. ESMA underretter Kommissionen, EBA, EIOPA, de kompetente
myndigheder og de kompetente sektormyndigheder om enhver afge-
relse, der treffes 1 henhold til artikel 16, 17 eller 20.

3.  ESMA offentligger pa sit websted en liste over alle kreditvurde-
ringsbureauer, der er registreret i henhold til denne forordning. Denne
liste ajourfores senest fem arbejdsdage efter vedtagelsen af en afgerelse
i henhold til artikel 16, 17 eller 20. Kommissionen offentligger den
ajourferte liste i Den Europceeiske Unions Tidende senest 30 dage efter
ajourferingen.
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Artikel 19
Registrerings- og tilsynsafgifter

YM3

1. ESMA opkrever kreditvurderingsbureauerne afgifter i overens-
stemmelse med denne forordning og den kommissionsforordning, som
er omhandlet i stk. 2. Disse afgifter skal fuldt ud dekke ESMA's
nedvendige udgifter til registrering, godkendelse og tilsyn med kredit-
vurderingsbureauer samt tilbagebetaling af de omkostninger, som de
kompetente myndigheder eventuelt aftholder under udferelse af arbejde
i medfor af nerverende forordning, navnlig som felge af en delegation
af opgaver, jf. artikel 30.

2. Kommissionen vedtager en forordning om afgifter. I forordningen
fastsaettes navnlig typen af afgifter og i hvilke tilfelde, der skal betales
afgifter, afgifternes storrelse, hvorledes de skal betales samt hvorledes
ESMA skal tilbagebetale de omkostninger, som de kompetente myndig-
heder atholder i medfer af nerverende forordning, navnlig som folge af
en delegation af opgaver, jf. artikel 30.

Sterrelsen af den afgift, der opkreves hos et kreditvurderingsbureau,
skal dakke alle administrative omkostninger og std i et rimeligt
forhold til det bererte kreditvurderingsbureaus omsatning.

Den i forste afsnit omhandlede forordning om afgifter vedtages af
Kommissionen ved hjelp af en delegeret retsakt i overensstemmelse
med artikel 38a, og med forbehold af betingelserne i artikel 38b og 38c.

Artikel 20

Tilbagetreekning af registrering

1.  Med forbehold af artikel 24 trekker ESMA registreringen af et
kreditvurderingsbureau tilbage, nar kreditvurderingsbureauet:

a) udtrykkeligt giver afkald pa registreringen eller ikke har udstedt
nogen kreditvurderinger i de seks forudgaende maneder

b) har opnéet registrering pa grundlag af urigtige erkleringer eller pa
anden uretmessig vis, eller

c) ikke lengere opfylder de betingelser, der 14 til grund for dets
registrering.

2. Den kompetente myndighed i en medlemsstat, hvor kreditvurde-
ringer, som er udstedt af det pageldende kreditvurderingsbureau, anven-
des, og som finder, at en af betingelserne i stk. 1 er opfyldt, kan
anmode ESMA om at undersege, om betingelserne for tilbagetrack-
ningen af registreringen af det pagaldende kreditvurderingsbureau er
opfyldt. Hvis ESMA beslutter ikke at treekke registreringen af det
pageldende kreditvurderingsbureau tilbage, skal ESMA give en fuld-
stendig begrundelse herfor.

3.  Afgerelsen om tilbagetrekning af registreringen far gjeblikkelig
virkning i hele Unionen med forbehold af de overgangsperioder for
anvendelse af kreditvurderinger, der er fastsat i artikel 24, stk. 4.
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KAPITEL 11
ESMA's tilsyn

Artikel 21
ESMA

1. ESMA sikrer, at denne forordning finder anvendelse, jf. dog
artikel 25a.

2. T overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010
udsteder og ajourferer ESMA retningslinjer om samarbejdet mellem
ESMA, de kompetente myndigheder og de kompetente sektormyndig-
heder med henblik pa denne forordning og pa den relevante sektorlov-
givning, herunder procedurerne og de narmere betingelser vedrerende
delegationen af opgaver.

3. T overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010
udsteder og ajourferer ESMA i samarbejde med EBA og EIOPA
retningslinjer om anvendelsen af valideringsordningen i henhold til
artikel 4, stk. 3, i nervarende forordning senest den 7. juni 2011.

4.  ESMA udarbejder udkast til reguleringsmessige tekniske stan-
darder med henblik pé at pracisere:

a) de oplysninger, som et kreditvurderingsbureau skal indgive i sin
ansegning om registrering, jf. bilag II

b) de oplysninger, som kreditvurderingsbureauet skal indgive i forbin-
delse med ansegningen om godkendelse og vurderingen af dets
systemiske betydning for de finansielle markeders stabilitet eller inte-
gritet, jf. artikel 5

c) fremleggelsen af de oplysninger, herunder struktur, format, metode
og rapporteringsperiode, som kreditvurderingsbureauer skal afgive i
henhold til artikel 11, stk. 2, og bilag I, afsnit E, del II, punkt 1

d) vurderingen af, om kreditvurderingsmetoder opfylder kravene i
artikel 8, stk. 3

e) indholdet af og formatet for de periodiske beretninger om vurde-
ringsdata, som registrerede og godkendte kreditvurderingsbureauer
anmodes om med henblik pd ESMA's lebende tilsyn.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske stan-
darder for Kommissionen senest den 21. juni 2014.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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4a. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske stan-
darder med henblik pé at pracisere:

a) indholdet og fremlaeggelsen af de oplysninger, herunder struktur,
format, metode og indberetningstidspunkt, som kreditvurderings-
bureauer skal videregive til ESMA 1 henhold til artikel 11a, stk. 1,

0g

b) indholdet af og formatet for de periodiske indberetninger om kredit-
vurderingsbureauernes vederlag med henblik pa ESMA's lebende
tilsyn.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske stan-
darder for Kommissionen senest den 21. juni 2014.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

4b. ESMA aflegger rapport om muligheden for at etablere en eller
flere konverteringer af kreditvurderinger, der er fremsendt i henhold til
artikel 11a, stk. 1, og fremsender denne rapport til Kommissionen senest
den 21. juni 2015. Rapporten skal serlig vurdere:

a) muligheden for, omkostningerne ved og nytten af at etablere en eller
flere konverteringer

b) hvordan en eller flere konverteringer kan etableres uden at give
misvisende kreditvurderinger i lyset af forskellige vurderingsmetoder

c¢) eventuelle virkninger, som konverteringer kunne have pa de regule-
ringsmessige tekniske standarder, der til dato er udviklet i forbin-
delse med artikel 21, stk. 4a, litra b) og c).

ESMA herer EBA og EIOPA om litra a), b) og c) i forste afsnit.

5. ESMA offentligger en é&rlig rapport om anvendelsen af denne
forordning. Denne rapport indeholder navnlig en vurdering af gennem-
forelsen af bilag I af de kreditvurderingsbureauer, der er registreret i
henhold til denne forordning, og en vurdering af anvendelsen af den
valideringsmekanisme, der er omhandlet i artikel 4, stk. 3.

6. ESMA forelegger hvert &r Europa-Parlamentet, Radet og
Kommissionen en rapport om de tilsynsforanstaltninger, der er truffet,
og de sanktioner, der er palagt af ESMA i1 medfer af denne forordning,
herunder beder og tvangsbeder.

7. ESMA samarbejder med EBA og EIOPA i forbindelse med
udforelsen af sine opgaver og herer EBA og EIOPA, inden den udsteder
og ajourferer retningslinjer og foreleegger udkast til forskriftsmassige
tekniske standarder, jf. stk. 2, 3 og 4.
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Artikel 22
Kompetente myndigheder

1.  Hver medlemsstat udpeger senest 7. juni 2010 en kompetent
myndighed i forbindelse med denne forordning.

2. Kompetente myndigheder skal have personale med tilstreekkelig
kapacitet og ekspertise for at vare i1 stand til at anvende denne
forordning.

Artikel 22a

Underseogelse af overholdelse af metodekravene

1.  ESMA underspger i forbindelse med sit lebende tilsyn med kredit-
vurderingsbureauer, der er registreret i henhold til denne forordning,
regelmaessigt overholdelsen af artikel 8, stk. 3.

2. Med forbehold af artikel 23 skal ESMA ogséa i forbindelse med
den i stk. 1 naevnte undersegelse:

a) kontrollere kreditvurderingsbureauernes udferelse af narmere efter-
prevning

b) undersege resultaterne af den narmere efterprovning, samt

c) kontrollere, at kreditvurderingsbureauerne har indfert processer for at
tage hensyn til resultaterne af den narmere efterprovning i deres
vurderingsmetoder.

Artikel 23
Ikke-indblanding vedrerende vurderingernes indhold eller metoder
ESMA, Kommissionen eller en offentlig myndighed i en medlemsstat

ma ikke under udferelsen af deres opgaver i henhold til denne forord-
ning blande sig i kreditvurderingernes indhold eller vurderingsmetoder.

Artikel 23a
Udgvelsen af de i artikel 23b, 23c og 23d omhandlede befgajelser

De befojelser, som i medfer af artikel 23b, 23¢c og 23d er tillagt ESMA
eller enhver embedsmand fra eller anden person bemyndiget af ESMA,
mé ikke anvendes til at kreve offentliggerelse af oplysninger eller
dokumenter, som er underlagt krav om fortrolighed.
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Artikel 23b

Anmodninger om oplysninger

1. ESMA kan pad simpel anmodning eller ved afgerelse kraeve, at
kreditvurderingsbureauer, personer, som er involveret i kreditvurderings-
aktiviteter, kreditvurderede enheder og tilknyttede tredjeparter, tredjepar-
ter, hvortil kreditvurderingsbureauerne har outsourcet driftsmessige
funktioner eller aktiviteter, og personer, der pd anden vis har en taet
og vesentlig forbindelse til eller er forbundet med kreditvurderings-
bureauer eller kreditvurderingsaktiviteter, foreleegger alle de oplysnin-
ger, som ESMA har brug for til at varetage sine opgaver i henhold til
denne forordning.

2. Nar ESMA sender en simpel anmodning om oplysninger i henhold
til stk. 1, skal ESMA:

—_

a) henvise til denne artikel som retsgrundlag for anmodningen

b) angive formélet med anmodningen

¢) precisere, hvilke oplysninger der enskes

d

N7

fastsaette en frist for foreleeggelsen af oplysningerne

e) oplyse den person, som anmodes om oplysninger om, at der ikke er
pligt til at foreleegge oplysningerne, men at eventuelle svar pa
anmodningen om oplysninger ikke ma vare ukorrekte eller vild-
ledende

f) angive den bede, der er foreskrevet i artikel 36a sammenholdt med
bilag III, afsnit II, punkt 7, hvis svarene pa de spergsmal, som stilles,
er ukorrekte eller vildledende.

3. Né&r ESMA ved afgerelse krever, at der forelegges oplysninger i
henhold til stk. 1, skal ESMA

a) henvise til denne artikel som retsgrundlag for anmodningen

b) angive formalet med anmodningen

¢) pracisere, hvilke oplysninger der kraeves

d) fastsatte en frist for foreleggelsen af oplysningerne

e) angive de tvangsbeder, der er foreskrevet i artikel 36b, og som finder
anvendelse, hvis de enskede oplysninger er ufuldstendige

f) angive den bede, der er foreskrevet i artikel 36a sammenholdt med
bilag III, afsnit II, punkt 7, hvis svarene pa de spergsmaél, som stilles,
er ukorrekte eller vildledende. samt

g) angive retten til at indbringe afgerelsen for klagenavnet, og retten til
at fa afgerelsen provet ved Den Europeiske Unions Domstol i over-
ensstemmelse med artikel 60 og 61 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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4. De i stk. 1 omhandlede personer eller deres reprasentanter, eller,
for sa vidt angéar juridiske personer og foreninger uden status som juri-
disk person, de personer, der ifelge lov eller vedtegt har befojelse til at
repreesentere dem, giver de enskede oplysninger. Beherigt befuldmaeg-
tigede advokater kan give de enskede oplysninger pa klienternes vegne.
Klienterne berer det fulde ansvar for, at oplysningerne er fuldstendige,
korrekte og ikke-vildledende.

5. ESMA sender hurtigst muligt et eksemplar af den simple anmod-
ning eller af sin afgarelse til den kompetente myndighed i den medlems-
stat, pd hvis omrade de i stk. 1 omhandlede personer, som er berert af
anmodningen om oplysninger, er bosat eller etableret.

Artikel 23c

Generelle undersegelser

1. ESMA kan med henblik péd varetagelse af sine opgaver i henhold
til denne forordning foretage alle nedvendige undersogelser af personer
som omhandlet i artikel 23b, stk. 1. Med henblik herpd har embeds-
meand fra ESMA eller andre personer bemyndiget af ESMA, befojelse
til at:

a) undersege registre, data, procedurer og eventuelt andet materiale,
som har betydning for udferelsen af ESMA's opgaver, uanset det
medium, hvorpa de er lagret

b) tage eller erhverve bekraeftede genparter eller udskrifter af siddanne
registre, data, procedurer og andet materiale

¢) indkalde og anmode enhver person som omhandlet i artikel 23b, stk.
1, eller deres reprasentanter eller medlemmer af deres personale, om
mundtlige eller skriftlige forklaringer pa forhold eller dokumenter,
der vedrerer kontrolundersggelsens genstand og formél og at optage
svarene

d) udsperge enhver anden fysisk eller juridisk person, der samtykker
heri, med det formél at indsamle oplysninger om undersegelsens
genstand

e) anmode om oplysninger om telefonsamtaler og datatrafik.

2.  Embedsmand fra ESMA og andre personer bemyndiget af ESMA
til at udfere de i stk. 1 navnte undersegelser udever deres befojelser
efter fremlaeggelse af en skriftlig tilladelse, som angiver undersegelsens
genstand og formal. Tilladelsen oplyser ogséd om de tvangsbeder, der er
foreskrevet i artikel 36b, som finder anvendelse, hvis de enskede regi-
stre, data, procedurer og eventuelt andet materiale eller svarene pa de
spergsmal, som stilles til de personer, der er omhandlet i artikel 23D,
stk. 1, ikke udleveres eller er ufuldsteendige, og de beder, der er
omhandlet i artikel 36a sammenholdt med bilag III, afsnit II, punkt 8,
som finder anvendelse, hvis svarene pa de spergsmal, som stilles til de
personer, der er omhandlet i artikel 23b, stk. 1, er ukorrekte eller
vildledende.

3.  De personer, der er omhandlet i artikel 23b, stk. 1, skal underkaste
sig undersegelser, som ivarkseattes pa baggrund af en afgarelse truffet
af ESMA. Afgarelsen skal angive undersggelsens genstand og formal,
de tvangsbeder, der er foreskrevet i artikel 36b, de retsmidler, der er
tilgeengelige i henhold til forordning (EU) nr. 1095/2010, og retten til at
fé afgerelsen provet ved Den Europziske Unions Domstol.
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4.  ESMA underretter i god tid fer undersegelsen den kompetente
myndighed i den medlemsstat, hvor undersogelsen skal finde sted, om
undersogelsen og de bemyndigede personers identitet. Embedsmend fra
den pageldende kompetente myndighed bistar p& ESMA's anmodning
de bemyndigede personer med at udfere deres opgaver. Embedsmand
fra den pageldende kompetente myndighed kan ogsd pad anmodning
deltage i undersogelser.

5. Kraves der i overensstemmelse med national lovgivning en
dommerkendelse fra en domstol for at fi oplysninger om telefonsam-
taler og datatrafik i henhold til stk. 1, litra e), anmodes der om en sadan
kendelse. Der kan ogsd anmodes om en sddan kendelse som en
sikkerhedsforanstaltning.

6. Anmodes der om en kendelse som omhandlet i stk. 5, kontrollerer
den nationale domstol egtheden af ESMA's afgerelse og sikrer, at de
patenkte tvangsindgreb hverken er vilkarlige eller urimelige i forhold til
undersogelsernes genstand. Nér den nationale domstol kontrollerer
tvangsindgrebenes proportionalitet, kan den anmode ESMA om
nermere forklaringer is@r relateret til grunden til ESMA's mistanke
om overtreedelse af denne forordning samt alvoren af den mistenkte
overtredelse og inddragelsen af den person, der er genstand for tvangs-
indgrebene. Den nationale domstol skal dog ikke preve, om underse-
gelsen er nedvendig som sadan, eller kreeve at fa forelagt oplysninger i
ESMA's sagsakter. Lovligheden af ESMA's afgorelse kan kun geres til
genstand for provelse ved Den Europziske Unions Domstol efter
proceduren i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 23d
Kontrol pa stedet

1.  ESMA kan med henblik pa varetagelse af sine opgaver i henhold
til denne forordning foretage alle nedvendige kontroller pé stedet af
forretningslokaler tilherende de juridiske personer, der er omhandlet i
artikel 23b, stk. 1. ESMA kan, i det omfang det er nedvendigt for at
udfere kontrollerne korrekt og effektivt, foretage uvarslede kontroller pa
stedet.

2.  Embedsmand fra ESMA, og andre personer bemyndiget af ESMA
til at foretage kontrol pa stedet, kan betraede forretningslokaler og fast
ejendom, som tilherer de juridiske personer, der er genstand for en
afgerelse om undersggelse vedtaget af ESMA, og har alle de befojelser,
der er beskrevet i artikel 23c, stk. 1. De har ogsé befojelse til at forsegle
alle forretningslokaler samt beger eller forretningspapirer i det for
kontrollen nedvendige tidsrum og omfang.

3.  Embedsmend fra ESMA, og andre personer bemyndiget af ESMA
til at foretage kontrol pa stedet, udever deres befojelser efter fremleg-
gelse af en skriftlig tilladelse, som angiver kontrollens genstand og
formél samt de tvangsbeder, der er foreskrevet i artikel 36b, og som
finder anvendelse, hvis de bererte personer ikke underkaster sig under-
sogelsen. ESMA underretter i god tid den kompetente myndighed i den
medlemsstat, hvor kontrollen skal gennemfores.
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4. De personer, der er omhandlet i artikel 23b, stk. 1, skal underkaste
sig den kontrol pa stedet, som ESMA har pabudt ved afgerelse. Afgo-
relsen angiver kontrollens genstand og formdl, angiver tidspunktet for
dens pébegyndelse, oplyser om de tvangsbeder, der er foreskrevet i
artikel 36b, de retsmidler, der er tilgengelige i henhold til forord-
ning (EU) nr. 1095/2010, samt retten til at f& prevet afgerelsen ved
Den Europziske Unions Domstol. ESMA treeffer disse afgerelser efter
heoring af den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor
kontrollen skal gennemferes.

5. Embedsmend fra og de personer, der er bemyndiget eller udpeget
af den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor kontrollen skal
gennemfores, skal efter anmodning fra ESMA aktivt bistd embedsmen-
dene fra og andre personer, der er bemyndiget af ESMA. De har i den
forbindelse de befojelser, der er fastsat i stk. 2. Embedsmand fra den
pageldende medlemsstats kompetente myndighed kan ogsa pa anmod-
ning deltage i kontroller pa stedet.

6. ESMA kan ogsd kreve, at de kompetente myndigheder i
medlemsstaterne udferer serlige undersggelsesopgaver og kontroller
pa stedet, som foreskrevet i denne artikel og i artikel 23c, stk. 1, pa
ESMA's vegne. De kompetente myndigheder har i den forbindelse de
samme befogjelser som ESMA, jf. nerverende artikel og
artikel 23c, stk. 1.

7.  Fastslar embedsmand fra og andre ledsagende personer, der er
bemyndiget af ESMA, at en person modsatter sig en undersogelse,
der er pdbudt i henhold til denne artikel, yder den kompetente
myndighed i den pageldende medlemsstat dem den bistand, der er
nedvendig for, at de kan gennemfere deres kontrol pa stedet, og
anmoder eventuelt om politiets eller en tilsvarende retshandhavende
myndigheds bistand.

8. Kraver den i stk. 1 omhandlede kontrol pa stedet eller den i stk. 7
omhandlede bistand i overensstemmelse med national lovgivning en
dommerkendelse, skal der anmodes derom. Der kan ogsad anmodes om
en sddan kendelse som en sikkerhedsforanstaltning.

9.  Anmodes der om en dommerkendelse som omhandlet i stk. 8,
kontrollerer den nationale domstol agtheden af ESMA's afgerelse og
sikrer, at de patenkte tvangsindgreb hverken er vilkérlige eller urimelige
i forhold til undersogelsens formal. Nar den nationale domstol kontrol-
lerer tvangsindgrebenes proportionalitet, kan den anmode ESMA om
nermere forklaringer, navnlig vedrerende grundene til ESMA's
mistanke om, at en overtredelse af denne forordning har fundet sted
samt alvoren af den mistenkte overtraedelse og inddragelsen af den
person, der er genstand for tvangsindgrebene. Den nationale domstol
skal dog ikke preve, om kontrollen er nedvendig som sédan, eller
kreeve at fi forelagt oplysninger i ESMA's sagsakter. Lovligheden af
ESMA's afgerelse kan kun indklages for Den Europziske Unions
Domstol efter den i forordning (EU) nr. 1095/2010 fastlagte procedure.
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Artikel 23e

Procedureregler for tilsynsforanstaltninger og beder

1. Fastslar ESMA i forbindelse med varetagelsen af sine opgaver i
henhold til denne forordning, at der er neerliggende grund til at antage,
at der muligvis gor sig forhold galdende, der udger en eller flere af de
overtreedelser, der er omhandlet i bilag III, udpeger ESMA en
uathangig efterforskningsembedsmand internt i ESMA til at undersoge
sagen. Efterforskningsembedsmanden ma ikke deltage eller have
deltaget i det direkte eller indirekte tilsyn med eller registrering af det
pageldende kreditvurderingsbureau og skal udfere sine opgaver uathen-
gigt af ESMA's tilsynsrad.

2. Efterforskningsembedsmanden underseger de pastdede overtre-
delser under hensyntagen til bemarkninger fra de personer, der er
genstand for undersegelserne, og indsender et fuldstendigt dossier
med sine resultater til ESMA's tilsynsrad.

Efterforskningsembedsmanden kan med henblik pa udferelsen af sine
arbejdsopgaver udeve befejelsen til at kraeve oplysninger i henhold til
artikel 23b og til at foretage undersogelser og kontroller pa stedet i
henhold til artikel 23¢ og 23d. I forbindelse med udevelsen af disse
befojelser skal efterforskningsembedsmanden overholde artikel 23a.

Under udferelsen af sine opgaver har efterforskningsembedsmanden
adgang til alle de dokumenter og oplysninger, som ESMA har indsamlet
i forbindelse med sine tilsynsaktiviteter.

3. Efterforskningsembedsmanden skal efter afslutning af sin underse-
gelse og for indsendelse af dossieret med resultaterne til ESMA's
tilsynsrdd give de personer, der er genstand for undersegelserne,
lejlighed til at blive hert om de forhold, der undersoges. Efterforsk-
ningsembedsmanden baserer kun sine resultater pa forhold, som de
personer, der er genstand for undersegelserne, har haft lejlighed til at
udtale sig om.

Retten til forsvar for de bererte personer skal sikres fuldt ud i forbin-
delse med undersegelser i henhold til denne artikel.

4. Ved indsendelse af dossieret med resultaterne til ESMA's
tilsynsrdd underretter efterforskningsembedsmanden de personer, der
er genstand for undersegelserne, herom. De personer, der er genstand
for undersogelserne, har ret til aktindsigt med forbehold af andre perso-
ners berettigede interesse i at beskytte deres forretningshemmeligheder.
Retten til aktindsigt omfatter ikke fortrolige oplysninger, der vedrerer
tredjeparter.

5. P& baggrund af dossieret med efterforskningsembedsmandens
resultater og, nar de bererte personer anmoder herom, efter at have
hert de personer, der er genstand for undersegelserne i overensstem-
melse med artikel 25 og 36c, beslutter ESMA's tilsynsrad, om de perso-
ner, der har varet genstand for undersggelserne, har gjort sig skyldige i
en eller flere af de overtraeedelser, der er anfert i bilag III, og treffer i s&
fald en tilsynsforanstaltning i henhold til artikel 24 og palegger en bede
i henhold til artikel 36a.

6.  Efterforskningsembedsmanden deltager ikke i dreftelser i ESMA's
tilsynsrdd og griber ikke pad anden made ind 1 tilsynsridets
beslutningsproces.
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7. Kommissionen vedtager yderligere procedureregler for udevelsen
af befojelsen til at péleegge beder eller tvangsbeder, herunder bestem-
melser om retten til forsvar, midlertidige bestemmelser og opkravning
af beder eller tvangsbeder, og vedtager nermere regler for foreldelses-
frister for paleggelse og hdndhavelse af sanktioner.

De i forste afsnit omhandlede regler vedtages ved hjalp af delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 38a og med forbehold af
betingelserne i artikel 38b og 38c.

8. ESMA henviser sager til strafferetlig forfolgelse til de relevante
nationale myndigheder, hvis ESMA i forbindelse med varetagelsen af
sine opgaver i henhold til denne forordning fastsléar, at der er nerlig-
gende grund til at antage, at der muligvis ger sig forhold gaeldende, der
kan betragtes som en overtreedelse af straffelovgivningen. Endvidere
atholder ESMA sig fra at palegge beder eller tvangsbeder, hvis der
allerede foreligger en retskraftig dom om en tidligere frifindelse eller
domfzldelse pa baggrund af identiske forhold eller forhold, som i det
vasentlige er ens, som folge af en straffesag i henhold til national ret.

Artikel 24
Tilsynsforanstaltninger truffet af ESMA
1.  Fastslar ESMA's tilsynsradd i henhold til artikel 23e, stk. 5, at et
kreditvurderingsbureau har gjort sig skyldig i en af de overtraedelser, der

er omhandlet i bilag III, treeffer det en eller flere af folgende afgerelser
om at:

a) treekke kreditvurderingsbureauets registrering tilbage

b) udstede et midlertidigt forbud mod, at kreditvurderingsbureauet
udsteder kreditvurderinger med virkning i hele Unionen, indtil over-
traedelsen er bragt til opher

c) suspendere anvendelsen i1 reguleringsgjemed af kreditvurderinger
udstedt af kreditvurderingsbureauet med virkning i hele Unionen,
indtil overtraedelsen er bragt til opher

d) kraeve, at kreditvurderingsbureauet bringer overtraeedelsen til opher

e) offentliggere meddelelser.

2. ESMA's tilsynsrad tager i forbindelse med de i stk. 1 omhandlede
afgarelser hensyn til overtreedelsens art og alvor ud fra felgende krite-
rier:

a) overtreedelsens varighed og hyppighed

b) om overtreedelsen har afsleret alvorlige eller systemiske svagheder
ved virksomhedens procedurer, dets forvaltningssystemer eller de
interne kontroller

¢) om gkonomisk kriminalitet blev fremmet eller foranlediget af eller pa
anden made kan tilskrives overtreedelsen

d) om overtraedelsen er begaet forsatligt eller uagtsomt.
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3. Inden ESMA's tilsynsrad traeffer de i stk. 1, litra a), b) og c),
omhandlede afggrelser, underretter det EBA og EIOPA herom.

4.  Kreditvurderingerne kan fortsat anvendes i reguleringsgjemed efter
vedtagelsen af de i stk. 1, litra a) og c), omhandlede afggrelser i en
periode pé hejst:

a) ti arbejdsdage fra den dato, hvor ESMA's afgerelse 1 henhold til stk.
5 offentliggeres, hvis der findes kreditvurderinger af samme finansi-
elle instrument eller enhed, som er udstedt af andre kreditvurderings-
bureauer, der er registreret i henhold til denne forordning, eller

b) tre maneder fra den dato, hvor af ESMA's afgerelse i henhold til stk.
5 offentliggeres, hvis der ikke findes kreditvurderinger af samme
finansielle instrument eller enhed, som er udstedt af andre kreditvur-
deringsbureauer, der er registreret i henhold til denne forordning.

ESMA's tilsynsrad kan forlenge perioden i litra b), herunder pd anmod-
ning af EBA eller EIOPA, med tre méaneder under ekstraordinare
omstendigheder, der kan medfere en forstyrrelse af markedet eller
indvirke pa den finansielle stabilitet.

5. ESMA's tilsynsrdd underretter uden unedig forsinkelse det bererte
kreditvurderingsbureau om enhver afgerelse truffet i henhold til stk. 1
og meddeler de kompetente myndigheder og kompetente sektormyndig-
heder, Kommissionen, EBA og EIOPA sddanne afgerelser. Det offent-
liggor sadanne afgerelser pa sit websted senest ti arbejdsdage fra den
dato, hvor afgerelsen blev truffet.

Nar ESMA's tilsynsrad offentligger den i forste afsnit omhandlede afgo-
relse, offentligger det ogsé det pagaldende kreditvurderingsbureaus ret
til at paklage afgarelsen, i givet fald at en sddan klage er indgivet med
angivelse af, at en sddan klage ikke har opsettende virkning, samt at
klagen®vnet kan suspendere anvendelsen af den paklagede afgorelse i
henhold til artikel 60, stk. 3, i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 25

Hering af de bererte personer

1. For ESMA's tilsynsrad treffer afgerelse i henhold til artikel 24,
stk. 1, giver det de personer, som proceduren omfatter, lejlighed til at
blive hert om ESMA's resultater. ESMA's tilsynsrdd legger kun de
resultater til grund for sine afgerelser, som de personer, som proceduren
omfatter, har haft lejlighed til at udtale sig om.
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Forste afsnit finder ikke anvendelse, hvis der er behov for en hastefor-
anstaltning for at imedegd en overhaengende fare for, at det finansielle
system lider vaesentlig skade. I sa fald kan ESMA's tilsynsrad treffe
midlertidige afgerelser og giver de bererte personer lejlighed til at blive
hert, snarest muligt efter at det har truffet sin afgerelse.

2. Retten til forsvar for de personer, som proceduren omfatter, skal
sikres fuldt ud i procedureforlgbet. De har ret til indsigt i ESMA's
sagsakter med forbehold af andre personers berettigede interesse i at
beskytte deres forretningshemmeligheder. Retten til aktindsigt omfatter
ikke fortrolige oplysninger.

Artikel 25a

Kompetente sektormyndigheder med ansvar for at fere tilsyn med
og handhazve artikel 4, stk. 1, og artikel 5a, 8b, 8c og 8d

De kompetente sektormyndigheder er ansvarlige for at fere tilsyn med
og handheve artikel 4, stk. 1, og artikel 5a, 8b, 8c og 8d i overens-
stemmelse med den relevante sektorlovgivning.

KAPITEL 1T

Samarbejde mellem ESMA, kompetente myndigheder og kompetente
sektormyndigheder

Artikel 26
Pligt til at samarbejde

ESMA, EBA, EIOPA, de kompetente myndigheder og de kompetente
sektormyndigheder samarbejder i det omfang, det er nedvendigt med
henblik pd denne forordning og den relevante sektorlovgivning.

Artikel 27
Udveksling af oplysninger

1. ESMA, de kompetente myndigheder og de kompetente sektormyn-
digheder giver uden unedig forsinkelse hinanden de oplysninger, der er
nedvendige for, at de kan udfere deres opgaver i henhold til denne
forordning og den relevante sektorlovgivning.

2. ESMA Kkan til centralbanker, Det Europaiske System af Central-
banker og Den Europziske Centralbank i deres egenskab af pengepoli-
tiske myndigheder, Det Europaiske Rad for Systemiske Risici og even-
tuelt andre offentlige myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med
betalings- og afviklingssystemer, videregive de fortrolige oplysninger,
der er nedvendige for, at de kan udfere deres opgaver. Pa tilsvarende



2009R1060 — DA — 21.06.2015 — 005.002 — 55

vis mé sidanne myndigheder eller organer ikke forhindres i at videre-
give oplysninger til ESMA, som ESMA har brug for til at varetage sine
opgaver i henhold til denne forordning.

Artikel 30
Delegation af opgaver fra ESMA til kompetente myndigheder

1. ESMA kan, hvis det er nedvendigt for at kunne udfere en tilsyns-
opgave korrekt, delegere serlige tilsynsopgaver til den kompetente
myndighed i en medlemsstat i overensstemmelse med de af ESMA
udarbejdede retningslinjer, jf. artikel 21, stk. 2. Disse sarlige tilsyns-
opgaver kan navnlig omfatte befojelse til at anmode om oplysninger, jf.
artikel 23b, og foretage undersegelser og kontroller péd stedet, jf.
artikel 23d, stk. 6.

2. ESMA herer den relevante kompetente myndighed inden delega-
tionen af en opgave. Horingerne skal vedrore:

a) omfanget af den opgave, der skal delegeres
b) tidsplanen for udferelsen af den opgave, der skal delegeres, og
c) videregivelse af de nedvendige oplysninger fra og til ESMA.

3. I overensstemmelse med forordningen om afgifter, som skal
vedtages af Kommissionen i henhold til artikel 19, stk. 2, tilbagebetaler
ESMA de omkostninger, som en kompetent myndighed padrager sig
som folge af udferelsen af delegerede opgaver.

4. ESMA tager den i stk. 1 omhandlede delegation op til fornyet
overvejelse med passende mellemrum. Delegationen af opgaver kan
tilbagekaldes pa et hvilket som helst tidspunkt.

Delegationen af opgaver bereorer ikke ESMA's ansvar og begranser ikke
ESMA's mulighed for at varetage og overvage delegerede aktiviteter.
Tilsynsopgaver i medfer af denne forordning, herunder registrerings-
afgorelser, endelige vurderinger og opfelgende afgerelser vedrerende
overtredelser delegeres ikke.

Artikel 31

Anmodninger om underretning og suspension fra kompetente
myndigheder

1.  Finder en kompetent myndighed i en medlemsstat, at handlinger,
som er i strid med denne forordning, finder eller har fundet sted pa den
pageldende medlemsstats eller en anden medlemsstats omrade, under-
retter den sd praecist som muligt ESMA herom. Finder den kompetente
myndighed det hensigtsmassigt af undersegelsesmessige hensyn, kan
den ogsa foresld ESMA, at den undersgger behovet for at anvende de i
artikel 23b og 23c omhandlede befgjelser over for et kreditvurderings-
bureau, der er indblandet i sddanne handlinger.

ESMA treeffer passende foranstaltninger. ESMA oplyser den underret-
tende kompetente myndighed om resultatet og sd vidt muligt om vigtige
forhold i sagens forleb.
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2. Er den underrettende kompetente myndighed i en medlemsstat af
den opfattelse, at et registreret kreditvurderingsbureau, hvis kreditvurde-
ringer anvendes inden for den pagzldende medlemsstats omréade, ikke
opfylder de forpligtelser, som folger af denne forordning, og at over-
tredelserne er tilstreekkeligt alvorlige og vedvarende til at have en
vaesentlig betydning for beskyttelsen af investorer eller det finansielle
systems stabilitet i den pageldende medlemsstat, kan den underrettende
kompetente myndighed anmode om, at ESMA suspenderer brugen af
det berorte kreditvurderingsbureaus kreditvurderinger i regulerings-
gjemed for de finansielle institutioner og andre enheder, der er
omhandlet i artikel 4, stk. 1, jf. dog den i stk. 1 omhandlede underret-
ningspligt. Den underrettende kompetente myndighed begrunder anmod-
ningen fuldt ud over for ESMA.

Anser ESMA ikke anmodningen for begrundet, oplyser ESMA skriftligt
den underrettende kompetente myndighed herom og angiver arsagerne
hertil. Anser ESMA anmodningen for begrundet, treffer ESMA
passende foranstaltninger med henblik pd at lese problemet.

Artikel 32
Tavshedspligt

1. Tavshedspligten gelder for ESMA, for de kompetente myndig-
heder og for alle personer, der arbejder eller har arbejdet for ESMA,
for de kompetente myndigheder eller for enhver anden person, som
ESMA har delegeret opgaver til, herunder revisorer og sagkyndige,
der har indgéet en kontrakt med ESMA. Oplysninger, der er underlagt
tavshedspligt, mé ikke videregives til en anden person eller myndighed,
medmindre sddan videregivelse er nedvendig i forbindelse med en rets-
forfelgning.

2. Alle oplysninger, der i henhold til denne forordning erhverves af
eller udveksles mellem ESMA, de kompetente myndigheder, de kompe-
tente sektormyndigheder og andre myndigheder og organer som
omhandlet i artikel 27, stk. 2, betragtes som fortrolige, undtagen nar
ESMA eller den kompetente myndighed eller en anden myndighed eller
et andet organ pa det tidspunkt, hvor oplysningerne blev meddelt, har
erkleret, at disse oplysninger kan videregives, eller nér en sddan videre-
givelse er nedvendig i forbindelse med en retsforfelgning.

KAPITEL 1V

Samarbejde med tredjelande

Artikel 34
Aftale om udveksling af oplysninger

ESMA kan kun indgé samarbejdsaftaler om udveksling af oplysninger
med tilsynsmyndigheder i tredjelande, nar de videregivne oplysninger er
omfattet af regler om tavshedspligt, som mindst svarer til dem, der er
omhandlet i artikel 32.

Sadan udveksling af oplysninger skal have til formal at give disse
tilsynsmyndigheder mulighed for at udfere deres opgaver.
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For s& vidt angar overfersel af personoplysninger til et tredjeland
anvender ESMA Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF)
nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af fysiske personer
i forbindelse med behandling af personoplysninger i fzllesskabsinstitu-
tionerne og -organerne og om fri udveksling af sddanne oplysninger (').

Artikel 35

Videregivelse af oplysninger fra tredjelande

ESMA ma kun videregive oplysninger, der er modtaget fra tilsynsmyn-
digheder i tredjelande, hvis ESMA eller en kompetent myndighed har
féet en udtrykkelig tilladelse fra den tilsynsmyndighed, der har overfort
oplysningerne, og ma i givet fald kun videregive oplysningerne til de
formal, til hvilke denne tilsynsmyndighed har givet sin tilladelse, eller
nér sddan videregivelse er nedvendig i forbindelse med en retsforfolg-
ning.

AFSNIT IIIA

KREDITVURDERINGSBUREAUERS CIVILRETLIGE ANSVAR

Artikel 35a

Civilretligt ansvar

1. Nér et kreditvurderingsbureau forsatligt eller groft uagtsomt har
gjort sig skyldigt i en af de overtreedelser, der er omhandlet i bilag III,
og det har haft indflydelse pa en kreditvurdering, kan en investor eller
udsteder kraeve skadeerstatning fra et kreditvurderingsbureau for tab,
som den pagaldende er pafert som folge af denne overtredelse.

En investor kan kraeve skadeerstatning i henhold til denne artikel, nér
den beviser, at den med rimelighed i overensstemmelse med artikel 5a,
stk. 1, eller pd anden made med forneden omhu har lagt en kreditvur-
dering til grund for en beslutning om at investere i, holde fast i eller
athende et finansielt instrument omfattet af denne kreditvurdering.

En udsteder kan kreeve skadeerstatning i henhold til denne artikel, nér
den beviser, at den eller dens finansielle instrumenter er omfattet af
denne kreditvurdering, og at overtreedelsen ikke skyldtes vildledende
og ungjagtige oplysninger, som udstederen har forelagt kreditvurde-
ringsbureauet direkte eller via offentligt tilgeengelige oplysninger.

2. Det er investors eller udstederens ansvar at forelegge nejagtige og
detaljerede oplysninger om, at kreditvurderingsbureauet har gjort sig
skyldigt i en overtredelse 1 henhold til denne forordning, og at over-
treedelsen havde indflydelse pa den udstedte kreditvurdering.

Den kompetente nationale ret vurderer, hvad der forstds ved ngjagtige
og detaljerede oplysninger under hensyntagen til, at investoren eller
udstederen muligvis ikke har adgang til oplysninger, som kun kredit-
vurderingsbureauet har adgang til.

() EFT L 8 af 12.1.2001, s. 1.
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3. Kreditvurderingsbureauers civilretlige erstatningsansvar som
omhandlet i stk. 1 kan kun begrenses pa forhand, nar begraensningen er:

a) rimelig og forholdsmassig, og

b) tilladt i den relevante nationale lovgivning i overensstemmelse med
stk. 4.

Enhver begraensning, der ikke overholder ferste afsnit, eller enhver
udelukkelse af civilretligt ansvar har ingen retsvirkning.

4.  Begreberne »skade«, »hensigt«, »groft uagtsomt«, »med rimelig-
hed«, »forneden omhu«, »indflydelse« og »forholdsmaessig«, som der
henvises til i denne artikel, men som ikke er definerede, fortolkes og
anvendes i overensstemmelse med den galdende nationale lovgivning,
som bygger pd de relevante regler i den internationale privatret.
Spergsmal vedrerende kreditvurderingsbureauets civilretlige ansvar,
der ikke er omfattet af denne forordning, reguleres i den gaeldende
nationale lovgivning, som bygger pa de relevante regler i den inter-
nationale privatret. Hvilken ret, der er kompetent til at pakende et
civilt erstatningskrav, som er rejst af en investor eller udsteder,
afgares efter de relevante regler i den internationale privatret.

5. Denne artikel udelukker ikke yderligere civile erstatningskrav i
overensstemmelse med national lovgivning.

6. Klageretten i henhold til denne artikel forhindrer ikke ESMA i
fuldt ud at udeve sine befgjelser i henhold til artikel 36a.

AFSNIT IV

SANKTIONER, UDVALGSPROCEDURE, RAPPORTERING SAMT
OVERGANGS- OG AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

KAPITEL 1

Sanktioner, boder, tvangsboder, udvalgsprocedure, delegerede
befojelser og rapportering

Artikel 36

Sanktioner

Medlemsstaterne fastsatter bestemmelser om sanktioner for overtree-
delse af artikel 4, stk. 1, og treffer alle nedvendige foranstaltninger
til at sikre gennemforelsen heraf. Sanktionerne skal vere effektive, std
i rimeligt forhold til overtraedelsernes grovhed og have afskrakkende
virkning.
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Medlemsstaterne sikrer, at den kompetente sektormyndighed offent-
ligger enhver sanktion, der er blevet palagt for overtraedelse af artikel 4,
stk. 1, medmindre en sidan offentliggerelse vil vere til alvorlig fare for
de finansielle markeder eller forvolde de involverede parter uforholds-
massig stor skade.

Medlemsstaterne meddeler Kommissionen de i stk. 1 omhandlede
bestemmelser senest 7. december 2010. De giver straks Kommissionen
meddelelse om eventuelle senere @ndringer af disse.

Artikel 36a
Boader

1.  Fastslar ESMA's tilsynsrad i henhold til artikel 23e, stk. 5, at et
kreditvurderingsbureau forsetligt eller uagtsomt har gjort sig skyldig i
en af de overtradelser, der er omhandlet i bilag III, vedtager tilsynsradet
en afgorelse om pélaeggelse af en bede i overensstemmelse med stk. 2.

Et kreditvurderingsbureaus overtreedelse anses for at vare begaet forset-
ligt, hvis ESMA finder objektive faktorer, der viser, at kreditvurderings-
bureauet eller dets overste ledelse handlede bevidst med henblik pa at
bega overtradelsen.

2. Grundbelgbet for de i stk. 1 omhandlede beder ligger inden for
folgende grenser:

a) for sa vidt angar de overtradelser, der er omhandlet i bilag III, del I,
punkt 1-5, 11-15, 19, 20, 23, 26a-26d, 28, 30, 32, 33, 35, 41, 43,
50, 51 og 55-62, er beden pd mindst 500 000 EUR, dog hgjst
750 000 EUR

b) for sé vidt angér de overtreedelser, der er omhandlet i bilag III, del I,
punkt 6, 7, 8, 16, 17, 18, 21, 22, 22a, 24, 25, 27, 29, 31, 34, 37-40,
42, 42a, 42b, 45-49a, 52, 53 og 54, er beden péd mindst
300 000 EUR, dog hgjst 450 000 EUR

c) for sa vidt angar de overtradelser, der er omhandlet i bilag I1I, del I,
punkt 9, 10, 26, 36, 44 og 53, er beden pa mindst 100 000 EUR,
dog hgjst 200 000 EUR

d) for sa vidt angér de overtradelser, der er omhandlet i bilag III, del
IL, punkt 1, 6, 7, 8 0og 9, er baden péd mindst 50 000 EUR, dog hejst
150 000 EUR

e) for sa vidt angér de overtraedelser, der er omhandlet i bilag III, del
I, punkt 2, 3a-5, er beaden pd mindst 25000 EUR, dog hgjst
75 000 EUR
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f) for sa vidt angér de overtradelser, der er omhandlet i bilag III, del
1L, punkt 3, er baden pa mindst 10 000 EUR, dog hgjst 50 000 EUR

g) for sa vidt angér de overtradelser, der er omhandlet i bilag III, del
III, punkt 1, 2, 3 og 11, er beden pa mindst 150 000 EUR, dog
hejst 300 000 EUR

h) for sa vidt angér de overtradelser, der er omhandlet i bilag III, del
III, punkt 20a, bilag III, del III, punkt 4-4c, 6, 8 og 10, er baden pa
mindst 90 000 EUR, dog hgjst 200 000 EUR

i) for sa vidt angér de overtradelser, der er omhandlet i bilag III, del
III, punkt 5, 7 og 9, er beden pa mindst 40 000 EUR, dog hejst
100 000 EUR.

Med henblik pé at afgere, hvorvidt bedernes grundbeleb skal vare i den
lavere, midterste eller hojere ende af de i ferste afsnit fastsatte belab,
tager ESMA hensyn til det pageldende kreditvurderingsbureaus arlige
omsatning i det foregdende regnskabsar. Grundbelgbet skal vare i den
lavere ende for kreditvurderingsbureauer, hvis arlige omsaetning er
under 10 mio. EUR, den midterste ende for kreditvurderingsbureauer,
hvis érlige omsaetning er mellem 10 og 50 mio. EUR, og den hgjere
ende for kreditvurderingsbureauer, hvis arlige omsatning er over 50
mio. EUR.

3. De grundbeleb, der er fastsat inden for de i stk. 2 navnte grenser,
justeres om nedvendigt under hensyn til forvaerrende og formildende
faktorer i overensstemmelse med de relevante koefficienter, der er
fastsat i1 bilag IV.

De relevante forvaerrende koefficienter anvendes en for en pa grund-
belobet. Finder mere end én forvaerrende koefficient anvendelse, legges
forskellen mellem grundbelebet og det beleb, der fremkommer ved
anvendelse af hver enkelt forverrende koefficient, til grundbelabet.

De relevante formildende koefficienter anvendes en for en pa grund-
belgbet. Finder mere end én formildende koefficient anvendelse,
treekkes forskellen mellem grundbelebet og det beleb, der fremkommer
ved anvendelse af hver enkelt formildende koefficient, fra grundbelobet.

4. Uanset stk. 2 og 3, mé beden hejst udgere 20 % af det pigel-
dende kreditvurderingsbureaus éarlige omsetning i det foregaende regn-
skabsar, og hvis kreditvurderingsbureauet direkte eller indirekte har haft
en fortjeneste pd grund af overtradelsen, skal baden mindst svare til den
pdgxldende okonomiske fortjeneste.

Udger en handling eller undladelse fra et kreditvurderingsbureaus side
mere end én overtreedelse som anfert i bilag III, anvendes kun den
storste bede i tilknytning til en af disse overtraedelser beregnet i over-
ensstemmelse med stk. 2 og 3.
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Artikel 36b

Tvangsbeder

1. ESMA's tilsynsrad palegger ved afgerelse tvangsbeder med
henblik pa at tvinge:

a) et kreditvurderingsbureau til at bringe en overtraedelse til opher i
overensstemmelse med en afgerelse truffet i henhold til artikel 24,
stk. 1, litra d)

b) en person som omhandlet i artikel 23b, stk. 1, til at afgive udtem-
mende oplysninger, som kraevet ved en afgerelse i henhold til
artikel 23b

¢) en person som omhandlet i artikel 23b, stk. 1, til at underkaste sig en
undersegelse, og navnlig til at udlevere fuldsteendige registre, data,
procedurer eller alt andet onsket materiale med henblik pa at
supplere og korrigere andre oplysninger, som er udleveret i forbin-
delse med en undersggelse, der er ivarksat ved en afgerelse i
henhold til artikel 23c

d) en person som omhandlet i artikel 23b, stk. 1, til at underkaste sig en
kontrol pé stedet, der er pabudt ved en afgerelse i henhold til
artikel 23d.

2. Tvangsbederne skal vere effektive og sta i et rimeligt forhold til
overtraedelserne. Tvangsbederne palegges dagligt indtil kreditvurde-
ringsbureauet eller den pageldende person opfylder den relevante afge-
relse, jf. stk. 1.

3. Uanset stk. 2 skal tvangsbederne udgere 3 % af den gennemsnit-
lige daglige omsetning i det foregdende regnskabsar eller forbindelse
med fysiske personer 2 % af den gennemsnitlige daglige indtegt i det
foregaende kalenderar. De beregnes fra den dato, der er angivet i den
afgarelse, hvorved tvangsbeden palegges.

4.  Tvangsbeader kan hgjst palegges i seks méneder efter underret-
ningen om ESMA's afgerelse.

Artikel 36¢

Hering af de personer, som proceduren omfatter

1. For ESMA treffer afgorelse om péleggelse af en bede og/eller
tvangsbede i henhold til artikel 36a eller artikel 36b, stk. 1, litra a)-d),
giver ESMA's tilsynsrdd de personer, som proceduren omfatter,
lejlighed til at blive hert om ESMA's resultater. ESMA's tilsynsrad
leegger kun de resultater til grund for sine afgerelser, som de personer,
som proceduren omfatter, har haft lejlighed til at udtale sig om.

2. Retten til forsvar for de personer, som proceduren omfatter, skal
sikres fuldt ud i procedureforlobet. De har ret til indsigt i ESMA's
sagsakter med forbehold af andre personers berettigede interesse i at
beskytte deres forretningshemmeligheder. Retten til aktindsigt omfatter
ikke fortrolige oplysninger eller ESMA's interne forberedende
dokumenter.
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Artikel 36d

Offentliggorelse, art, tvangsfuldbyrdelse og overforsel af beder og
tvangsboder

1. ESMA offentligger, hvilke beder og tvangsbeder der er pélagt i
henhold til artikel 36a og 36b, medmindre en saddan offentliggerelse vil
vaere til alvorlig skade for de finansielle markeder eller forvolde de
involverede parter uforholdsmassig stor skade.

2.  Beder og tvangsbeder, der er pélagt i henhold til artikel 36a og
36b, er af administrativ karakter.

3. Bader og tvangsbeder, der er palagt i henhold til artikel 36a og
36b, kan tvangsfuldbyrdes.

Tvangsfuldbyrdelsen sker efter den borgerlige retsplejes regler i den
medlemsstat, pd hvis omrdde den finder sted. Fuldbyrdelsespdtegning
skal efter en provelse, der kun omfatter egtheden af det pdgeldende
fuldbyrdelsesgrundlag, paferes af den nationale myndighed, som hver af
medlemsstaternes regeringer har udpeget og gjort ESMA og Den Euro-
paiske Unions Domstol bekendt med.

Naér disse formkrav er opfyldt pa rekvirentens begering, kan denne lade
tvangsfuldbyrdelsen udfere ved indbringelse direkte for det organ, der
ifolge den nationale lovgivning er kompetent hertil.

Tvangsfuldbyrdelsen kan kun udsettes ved en afgerelse truffet af Den
Europziske Unions Domstol. Prevelsen af fuldbyrdelsesforanstaltnin-
gernes lovlighed herer dog under den bererte medlemsstats domstoles
kompetence.

4. Bader og tvangsbeder overfares til Den Europaiske Unions almin-
delige budget.

Artikel 36e

Provelse ved Den Europaiske Unions Domstol

Den Europaiske Unions Domstol har fuld provelsesret over afgerelser,
hvorved ESMA pélegger en bede eller en tvangsbede. Den kan annul-
lere, nedsatte eller forhgje den pagaldende bede eller tvangsbede.

Artikel 37
Andring af bilagene

Kommissionen kan ved hjelp af delegerede retsakter i overensstem-
melse med artikel 38a og med forbehold af betingelserne i artikel 38b
og 38c, vedtage foranstaltninger til endring af bilagene, bortset fra bilag
III, for at tage hensyn til udviklingen pa de finansielle markeder,
herunder udviklingen pd internationalt plan, sarlig i forbindelse med
nye finansielle instrumenter.
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Artikel 38

Udvalgsprocedure

1.  Kommissionen bistds af Det Europeiske Vardipapirudvalg, der er
oprettet ved Kommissionens afgerelse 2001/528/EF (1).

3. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 og artikel 7 i
afgorelse 1999/468/EF, jf. dennes artikel 8.

Fristen i artikel 5, stk. 6, i afgerelse 1999/468/EF fastsattes til tre
méneder.

Artikel 38a
Udgvelse af de delegerede befajelser

1. Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de delegerede
retsakter, der er omhandlet i artikel 5, stk. 6, tredje afsnit, artikel 19,
stk. 2, artikel 23e, stk. 7, og artikel 37, for en periode pa fire ar fra den
1 juni 2011 EUT: Indset venligst datoen for denne forordnings ikraft-
treeden. Kommissionen afleegger rapport vedrerende de delegerede befo-
jelser senest seks maneder inden udlebet af firedrsperioden. Delega-
tionen af befojelser forleenges automatisk for perioder af samme varig-
hed, medmindre Europa-Parlamentet eller Radet tilbagekalder delega-
tionen i henhold til artikel 38b.

2. Sa snart Kommissionen har vedtaget en delegeret retsakt, giver
den samtidig Europa-Parlamentet og Radet meddelelse herom.

3. Befojelserne til at vedtage delegerede retsakter tillegges Kommis-
sionen pa de i artikel 38b og 38c anferte betingelser.

Artikel 38b
Tilbagekaldelse af delegationen

1. Den i artikel 5, stk. 6, tredje afsnit, artikel 19, stk. 2, artikel 23e,
stk. 7, og artikel 37 omhandlede delegation af befgjelser kan til enhver
tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Radet.

2. Den institution, der har indledt en intern procedure med henblik pa
at afgore, om delegationen af befgjelser skal tilbagekaldes, bestraber sig
pé at give den anden institution og Kommissionen meddelelse herom i
rimelig tid, inden den endelige afgerelse treffes, med angivelse af,
hvilke delegerede befojelser der kunne vere genstand for
tilbagekaldelse.

3. Afgerelsen om tilbagekaldelse bringer delegationen af de befojel-
ser, der er angivet i den pageldende afgorelse, til opher. Den far virk-
ning gjeblikkeligt eller pa et senere tidspunkt, der angives i afgerelsen.
Den berorer ikke gyldigheden af de delegerede retsakter, der allerede er
tradt 1 kraft. Den offentliggeres i Den Europeeiske Unions Tidende.

() EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45.
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Artikel 38¢

Indsigelser mod delegerede retsakter

1.  Europa-Parlamentet og Radet kan gere indsigelse mod en dele-
geret retsakt inden for en frist pa tre méneder fra datoen for
meddelelsen.

Fristen forlenges med tre maneder pa initiativ af Europa-Parlamentet
eller Radet.

2. Har hverken Europa-Parlamentet eller Rédet ved udlebet af den i
stk. 1 omhandlede frist gjort indsigelse mod den delegerede retsakt,
offentliggares den i Den Europceiske Unions Tidende og traeder i kraft
pa den dato, der er fastsat heri.

Den delegerede retsakt kan offentliggeres i Den Europceeiske Unions
Tidende og trede 1 kraft inden fristens wudleb, hvis béde
Europa-Parlamentet og Réadet har meddelt Kommissionen, at de ikke
agter at gore indsigelse.

3. Gor Europa-Parlamentet eller Radet indsigelse mod en delegeret
retsakt inden udlgbet af den 1 stk. 1 omhandlede frist, treeder den ikke i
kraft. Den institution, der ger indsigelse mod den delegerede retsakt,
anforer begrundelser herfor, jf. artikel 296 i traktaten om Den Europz-
iske Unions funktionsméade.

Artikel 39
Rapporter

4.  Kommissionen gennemgér efter indhentelse af teknisk rddgivning
fra ESMA situationen pa kreditvurderingsmarkedet for strukturerede
finansielle instrumenter, navnlig markedet for kreditvurderinger af
gensecuritisationer. Efter denne gennemgang foreleegger Kommissionen
senest den 1. juli 2016 Europa-Parlamentet og Radet en rapport om
nedvendigt ledsaget af et lovgivningsforslag, hvori det navnlig vurderes:

a) om der er tilstrekkelige valgmuligheder til at opfylde kravene i
artikel 6b og 8c

b) om det er hensigtsmassigt at forkorte eller forlenge kontraktforhol-
dets maksimale varighed, jf. artikel 6b, stk. 1, og den minimale
periode, for kreditvurderingsbureauet igen kan indga en aftale med
en udsteder eller en tilknyttet tredjepart om udstedelse af kreditvur-
deringer af gensecuritisationer, jf. artikel 6b, stk. 3

¢) om det er hensigtsmessigt at @ndre den i artikel 6b, stk. 2, andet
afsnit, omhandlede undtagelse.
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5. Kommissionen gennemgar efter indhentelse af teknisk radgivning
fra ESMA situationen pa kreditvurderingsmarkedet senest den 1. januar
2016.  Efter denne gennemgang forelegger Kommissionen
Europa-Parlamentet og Rédet en rapport om nedvendigt ledsaget af et
lovgivningsforslag, hvori navnlig vurderes:

a) om det er nedvendigt at udvide anvendelsesomradet for de i
artikel 8b omhandlede forpligtelser til ogsé at omfatte andre finansi-
elle kreditprodukter

b) om de i artikel 6, 6a og 7 omhandlede krav har begrenset inter-
essekonflikter tilstraekkeligt

¢) om omfanget af den i artikel 6b omhandlede rotationsordning ber
udvides til andre aktivklasser, og om det er hensigtsmassigt at
anvende perioder af forskellig lengde pa tvers af aktivklasser

d) om eksisterende og alternative betalingsmetoder er hensigtsmassige

e) om der er behov for at gennemfore andre foranstaltninger til fremme
af konkurrencen pa kreditvurderingsmarkedet

f) om det er hensigtsmaessigt, at der tages yderligere initiativer for at
fremme konkurrencen pé kreditvurderingsmarkedet i lyset af udvik-
lingen i sektorens struktur

g) om der er behov for at foresld foranstaltninger til at behandle over-
dreven athangighed af kreditvurderinger

h) graden af markedskoncentration, de risici, der er forbundet med hgj
koncentration, og konsekvenserne for den overordnede stabilitet i
finanssektoren.

6. Kommissionen underretter mindst en gang om  aret
Europa-Parlamentet og Radet om eventuelle nye afgerelser om akviva-
lens, jf. artikel 5, stk. 6, som er blevet vedtaget i lebet af
rapporteringsperioden.

Artikel 39a

ESMA's personale og ressourcer

Senest den 21. juni 2014 vurderer ESMA de personale- og ressource-
behov, som opstdr som folge af overtagelsen af dens befgjelser og
opgaver i henhold til denne forordning, og foreleegger en rapport for
Europa-Parlamentet, Radet og Kommissionen.
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Artikel 39b
Oplysningsforpligtelser

1. Senest den 31. december 2015 forlegger Kommissionen
Europa-Parlamentet og Rédet en rapport om:

a) de skridt, der er taget for at fjerne henvisninger til kreditvurderinger,
der giver anledning til eller har potentiale at give anledning til
udelukkende eller mekanisk athangighed heraf, og

b) alternative redskaber, som kunne give investorer mulighed for selv at
foretage en vurdering af udstederes og finansielle instrumenters
kreditrisiko

med henblik pd at fjerne alle henvisninger til kreditvurderinger i
EU-retten i reguleringsgjemed senest den 1. januar 2020, forudsat at
der findes frem til og gennemfores passende alternativer. ESMA yder
Kommissionen teknisk radgivning inden for rammerne af dette stykke.

2. Kommissionen forelegger senest den 31. december 2014 under
hensyntagen til situationen pa markedet Europa-Parlamentet og Radet
en rapport om hensigtsmessigheden af udviklingen af en europzisk
vurdering af kreditveerdigheden af statsgeeld.

Kommissionen forelaegger senest den 31. december 2016 under hensyn-
tagen til resultaterne af den i ferste afsnit omhandlede rapport og situa-
tionen pd markedet Europa-Parlamentet og Radet en rapport om
hensigtsmassigheden og gennemforligheden af oprettelsen af et euro-
paisk kreditvurderingsbureau, der har til formal at vurdere kreditveer-
digheden af medlemsstaternes statsgaeld og/eller en europaisk kreditvur-
deringsfond for alle andre kreditvurderinger.

3.  Kommissionen forelegger senest den 31. december 2013
Europa-Parlamentet og Radet en rapport om muligheden for at oprette
et netverk af mindre kreditvurderingsbureauer for at styrke konkur-
rencen pa markedet. Denne rapport skal vurdere den finansielle og
ikke-finansielle stotte til oprettelsen af et sddant netverk og tage
hejde for de interessekonflikter, som en sddan offentlig finansiering
kan give anledning til. P4 baggrund af denne rapports resultater og
efter ESMA's tekniske rddgivning kan Kommissionen revurdere og
foresla andring af artikel 8d.

KAPITEL 11

Overgangsbestemmelser og afsluttende bestemmelser

Artikel 40

Overgangsbestemmelser

Kreditvurderingsbureauer, der opererer i Fallesskabet inden 7. juni 2010
(eksisterende kreditvurderingsbureauer), og som agter at ansege om
registrering i henhold til denne forordning, vedtager alle nedvendige
foranstaltninger for at overholde dens bestemmelser senest 7. september
2010.
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Kreditvurderingsbureauerne indgiver en ansegning om registrering
tidligst 7. juni 2010. Eksisterende kreditvurderingsbureauer indgiver
deres ansggning om registrering senest 7. september 2010.

Eksisterende kreditvurderingsbureauer kan fortsette med at udstede
kreditvurderinger, der kan anvendes i reguleringsgjemed af de i artikel 4,
stk. 1, omhandlede finansielle institutioner og andre enheder,
medmindre registrering nagtes. Neagtes registrering, finder artikel 24,
stk. 4 og 5, anvendelse.

Artikel 40a

Overgangsbestemmelser i forbindelse med ESMA

1.  Alle befojelser og opgaver, der er knyttet til tilsyns- og hand-
haevelsesaktiviteter i forbindelse med kreditvurderingsbureauer, som
blev overdraget til de kompetente myndigheder, uanset om de fungerede
som kompetente myndigheder i hjemlandet eller ikke, og tilsynskolle-
gier (kollegier) i de tilfelde, hvor de er oprettet, bringes til opher den
1. juli 2011.

En ansegning om registrering, der er modtaget af hjemlandets kompe-
tente myndigheder eller af det relevante kollegium senest den
7. september 2010, overfores dog ikke til ESMA, og afgerelsen om
meddelelse eller nagtelse af registrering, treffes af disse myndigheder
og det relevante kollegium.

2. Med forbehold af stk. 1, andet afsnit, overtages eventuelle
sagsakter og arbejdsdokumenter, der er knyttet til tilsyns- og hand-
haevelsesaktiviteter i forbindelse med kreditvurderingsbureauer, herunder
eventuelle igangverende undersogelser eller handhevelsesforanstaltnin-
ger, eller bekreeftede genparter heraf, af ESMA pa den i stk. 1 omhand-
lede dato.

3. De kompetente myndigheder og kollegier, som er omhandlet i stk.
1, sikrer, at eventuelle eksisterende registre og arbejdsdokumenter, eller
bekraeftede genparter heraf, overfores til ESMA snarest muligt og under
alle omstendigheder senest den 1. juli 2011. Disse kompetente myndig-
heder og kollegier yder ogsa ESMA den bistand og radgivning, der er
ngdvendig for at fremme en effektiv overdragelse og videreforelse
af  tilsyns- og handhavelsesaktiviteter i  forbindelse med
kreditvurderingsbureauer.

4.  ESMA fungerer som den retlige efterfolger for de kompetente
myndigheder og kollegier, der er omhandlet i stk. 1, i forbindelse
med eventuelle administrative eller retlige procedurer som folge af
disse kompetente myndigheders og kollegiers tilsyns- og handhavelses-
aktiviteter 1 forbindelse med forhold, der henherer under denne
forordning.

5. Enhver registrering af et kreditvurderingsbureau, jf. afsnit III,
kapitel 1, der er foretaget af en kompetent myndighed som omhandlet
i denne artikels stk. 1, bevarer sin gyldighed efter overdragelsen af
befojelser til ESMA.
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6.  Senest den 1. juli 2014 gennemforer ESMA som led i sit lebende
tilsyn mindst en undersegelse af alle kreditvurderingsbureauer, der
henherer under dens tilsynsbefojelser.

Artikel 41
Ikrafttraeden
Denne forordning treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen
i Den Europeiske Unions Tidende.
Den anvendes fra datoen for dens ikrafttreeden. Dog anvendes:
— artikel 4, stk. 1, fra 7. december 2010, og
— artikel 4, stk. 3, litra f), g) og h), fra 7. juni 2011.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gaelder umiddelbart i
hver medlemsstat.
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BILAG 1

UAFHZANGIGHED OG FOREBYGGELSE AF INTERESSEKON-
FLIKTER

Afsnit A
Organisatoriske krav

1. Kreditvurderingsbureauet skal have et administrations- eller tilsynsorgan.
Dets overste ledelse skal sikre, at:

a) kreditvurderingsaktiviteter er uathangige, herunder af enhver form for
politisk indflydelse eller begreensning og af ekonomisk pres

b) interessekonflikter identificeres, handteres og offentliggeres pa passende
made

c) kreditvurderingsbureauet overholder de evrige krav i denne forordning.

2. Et kreditvurderingsbureau skal organiseres saledes, at det sikres, at dets
forretningsinteresser ikke pévirker kreditvurderingsaktiviteternes uafhaen-
gighed eller nejagtighed.

Et kreditvurderingsbureaus gverste ledelse skal have et godt omdemme, have
tilstreekkelige kvalifikationer og tilstreekkelig erfaring samt sikre en sund og
forsvarlig forvaltning af kreditvurderingsbureauet.

Mindst en tredjedel, men ikke under to medlemmer af et kreditvurderings-
bureaus administrations- eller tilsynsorgan skal vaere uathengige medlemmer,
der ikke er involveret i kreditvurderingsaktiviteter.

Aflenningen af de uafthangige medlemmer af administrations- eller tilsyns-
organet mé ikke vaere knyttet til kreditvurderingsbureauets driftsresultater, og
de skal aflennes pa en made, der sikrer uatha@ngigheden af deres vurdering.
Embedsperioden for administrations- eller tilsynsorganets uafhengige
medlemmer er en forud fastsat periode pa hejst fem ar, der ikke kan fornyes.
Administrations- eller tilsynsorganets uathengige medlemmer afskediges kun
i tilfelde af forseelse eller utilstraekkelig faglig indsats.

Flertallet af administrations- eller tilsynsorganets medlemmer, herunder alle
dets uafhaengige medlemmer, skal have en tilstreekkelig ekspertise inden for
finansielle tjenester. Forudsat at kreditvurderingsbureauet foretager kreditvur-
dering af strukturerede finansielle instrumenter, ber mindst et uafhengigt
medlem og et andet medlem af dette organ have et indgadende kendskab til
og stor erfaring pa ledelsesniveau om markederne for strukturerede finansi-
elle instrumenter.

Ud over administrations- eller tilsynsorganets generelle ansvar har de
uafhengige medlemmer af organet en specifik opgave, der bestar i at over-
véage:

a) udviklingen af kreditvurderingspolitikken og de metoder, som kreditvur-
deringsbureauet anvender i forbindelse med dets kreditvurderingsaktivi-
teter

b) effektiviteten af kreditvurderingsbureauets interne kvalitetskontrolsy-
stemer vedrerende kreditvurderingsaktiviteterne
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c) effektiviteten af de indforte foranstaltninger og procedurer for at sikre, at
alle interessekonflikter identificeres, elimineres eller handteres og offent-
liggeres, og

d) compliance- og styringsprocesserne, herunder effektiviteten af den i punkt
9 i dette afsnit omhandlede kontrolfunktion.

Udtalelser fra de uathengige medlemmer af administrations- eller tilsyns-
organet om de i litra a)-d) omhandlede anliggender, foreleegges regelmaessigt
organet og stilles til rddighed for ESMA pa anmodning.

Et kreditvurderingsbureau fastsatter fyldestgerende politikker og procedurer
for at sikre, at det opfylder dets forpligtelser i henhold til denne forordning.

Et kreditvurderingsbureau skal have passende administrative og regnskabs-
messige procedurer, interne kontrolmekanismer, effektive procedurer til risi-
kovurdering og effektive kontrol- og sikkerhedsforanstaltninger pa
edb-omradet.

Disse interne kontrolmekanismer skal udarbejdes for at sikre, at afgerelser og
procedurer pa alle niveauer i kreditvurderingsbureauet overholdes.

Et kreditvurderingsbureau skal gennemfere og til enhver tid have beslut-
ningsprocedurer og organisatoriske strukturer, der klart og pa en dokumen-
teret made angiver rapporteringsvejene og fordeler funktioner og ansvars-
omréder.

Et kreditvurderingsbureau opretter og skal til enhver tid have en permanent
og effektiv compliancefunktionsafdeling (»compliancefunktion«), der
fungerer uathengigt. Compliancefunktionen skal kontrollere og rapportere,
hvorvidt kreditvurderingsbureauet og dets ansatte overholder denne forord-
nings bestemmelser. Compliancefunktionen skal:

a) kontrollere og med jevne mellemrum vurdere, om de ordninger og
procedurer, der etableres i overensstemmelse med punkt 3, og foranstalt-
ninger, der er truffet for at afhjelpe eventuelle mangler for sa vidt angar
kreditvurderingsbureauets overholdelse af sine forpligtelser, er passende
og effektive

b

=

radgive og bistd ledere, kreditvurderingsanalytikere, ansatte samt enhver
anden fysisk person, hvis tjenester stilles til rddighed for eller under
kontrol af kreditvurderingsbureauet, eller enhver person, der er direkte
eller indirekte forbundet med bureauet ved et kontrolforhold, og som er
ansvarlig for udevelsen af kreditvurderingsaktiviteter, med hensyn til
opfyldelsen af kreditvurderingsbureauets forpligtelser i henhold til
denne forordning.

For at sikre, at compliancefunktionen kan varetage sine ansvarsomrader
korrekt og uafhengigt, skal et kreditvurderingsbureau sikre, at folgende
betingelser opfyldes:

a) Compliancefunktionen har den nedvendige kompetence, de nedvendige
ressourcer, den nedvendige sagkundskab og den nedvendige adgang til
alle relevante oplysninger.
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10.

b) Der udnavnes en medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunk-
tionen og al rapportering i forbindelse med overholdelsen af forpligtel-
serne, jf. punkt 3.

c) Ledere, kreditvurderingsanalytikere, ansatte og enhver anden fysisk
person, hvis tjenester stilles til rddighed for eller under kontrol af kredit-
vurderingsbureauet, eller enhver person, der er direkte eller indirekte
forbundet med bureauet ved et kontrolforhold, og som er involveret i
compliancefunktionen, er ikke involveret i udevelsen af de kreditvurde-
ringsaktiviteter, de overvéger.

d) Aflenningen af den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunk-
tionen, er ikke knyttet til kreditvurderingsbureauernes driftsresultater, og
medarbejderen aflonnes pad en méde, der sikrer uafhaengigheden af
vedkommendes vurdering.

Den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, sikrer, at
enhver interessekonflikt i forbindelse med de personer, der stilles til rddighed
for compliancefunktionen, identificeres og elimineres.

Den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, foretager
regelmaessige rapporteringer om udferelsen af sine opgaver til den overste
ledelse og administrations- eller tilsynsorganets uathengige medlemmer.

Et kreditvurderingsbureau traeffer passende og effektive organisatoriske og
administrative foranstaltninger til at forebygge, identificere, eliminere eller
héndtere og offentliggere de i afsnit B, punkt 1, omhandlede interessekon-
flikter. Det serger for, at der fores registre over alle alvorlige trusler mod
kreditvurderingsaktiviteternes uafhangighed, herunder mod de i afsnit C
omhandlede regler vedrerende kreditvurderingsanalytikere, samt de beskyt-
telsesforanstaltninger, der treffes for at imedega disse trusler.

Et kreditvurderingsbureau anvender passende systemer, ressourcer og
procedurer til at sikre kontinuitet og regelmassighed i gennemforelsen af
dets kreditvurderingsaktiviteter.

Et kreditvurderingsbureau etablerer en kontrolfunktion til regelmaessig
kontrol af dets metoder, modeller, de vigtigste udgangshypoteser sasom
matematiske eller korrelationsmassige hypoteser samt af alle vesentlige
endringer af dem samt af hensigtsmaessigheden af disse metoder, modeller
og hypoteser og af de vigtigste udgangshypoteser, sifremt de anvendes eller
patenkes anvendt til vurdering af nye finansielle instrumenter.

Denne kontrolfunktion er uathengig af de forretningsomrader, der er
ansvarlig for kreditvurderingsaktiviteter, og rapporterer til medlemmerne af
det i punkt 2 i dette afsnit omhandlede administrations- eller tilsynsorgan.

Et kreditvurderingsbureau overvager og evaluerer hensigtsmassigheden og
effektiviteten af dets systemer, interne kontrolmekanismer og ordninger, der
etableres i overensstemmelse med denne forordning, samt treffer passende
foranstaltninger til at afhjelpe eventuelle mangler.
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Afsnit B

Driftskrav

Et kreditvurderingsbureau identificerer, eliminerer eller handterer og offent-
liggor klart og tydeligt enhver eksisterende eller potentiel interessekonflikt,
der kan pavirke de analyser og vurderinger, som dets kreditvurderingsanaly-
tikere, ansatte eller enhver anden fysisk person, hvis tjenester stilles til
radighed for eller er under kontrol af kreditvurderingsbureauet, og som er
direkte involveret i kreditvurderingsaktiviteter, samt personer, der godkender
kreditvurderinger og vurderingsforventninger, foretager.

Et kreditvurderingsbureau offentligger navnene pa de kreditvurderede
enheder eller tilknyttede tredjeparter, hvorfra det modtager mere end 5 %
af dets arlige indtaegt.

Et kreditvurderingsbureau udsteder ikke en kreditvurdering eller en vurde-
ringsforventning under nogle af de felgende omstendigheder eller skal i
forbindelse med en eksisterende kreditvurdering eller vurderingsforventning
omgdende oplyse, at denne eventuelt kan vare berort af folgende:

a) ndr kreditvurderingsbureauet eller personer, der er omhandlet i punkt 1,
direkte eller indirekte ejer finansielle instrumenter hos den kreditvurde-
rede enhed eller en tilknyttet tredjepart eller har enhver anden direkte
eller indirekte ejerskabsinteresse i denne enhed eller tredjepart, bortset
fra kapitalrettigheder i diversificerede kollektive investeringsordninger,
herunder forvaltede midler sasom pensionskasser eller livsforsikring

aa) en aktionzr eller en selskabsdeltager i et kreditvurderingsbureau, der
besidder 10 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne
i det pageldende kreditvurderingsbureau, eller som pa anden made er i
stand til at gve betydelig indflydelse pa kreditvurderingsbureauets forret-
ningsaktiviteter, som besidder 10 % eller derover af enten kapitalen eller
stemmerettighederne i den kreditvurderede enhed eller af en tilknyttet
tredjepart eller af enhver anden ejerskabsinteresse i den vurderede enhed
eller tredjepart, bortset fra kapitalrettigheder i diversificerede kollektive
investeringsordninger, herunder forvaltede midler sdsom pensionskasser
eller livsforsikring, som ikke giver den pagaldende mulighed for at
udove betydelig indflydelse pa ordningens forretningsaktiviteter.

b) nér kreditvurderingen udstedes for den kreditvurderede enhed eller en
tilknyttet tredjepart, der er direkte eller indirekte forbundet med kredit-
vurderingsbureauet ved et kontrolforhold

ba

Nt

néar kreditvurderingen udstedes for den kreditvurderede enhed eller en
tilknyttet tredjepart, der besidder 10 % eller derover af enten kapitalen
eller stemmerettighederne i kreditvurderingsbureauet.

c) nar en i punkt 1 omhandlet person er medlem af den kreditvurderede
enheds eller en tilknyttet tredjeparts administrations- eller tilsynsorganer,
eller
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3a.

3b.

3c.

ca) en aktionzr eller en selskabsdeltager i et kreditvurderingsbureau, der
besidder 10 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne
i det pageldende kreditvurderingsbureau, eller som pa anden made er i
stand til at ove betydelig indflydelse pd kreditvurderingsbureauets forret-
ningsaktiviteter, er medlem af den kreditvurderede enheds eller en
tilknyttet tredjeparts administrations- eller tilsynsorganer.

d) nar en kreditvurderingsanalytiker, der har deltaget i udarbejdelsen af en
kreditvurdering, eller en person, der har godkendt kreditvurderingen, har
haft en forbindelse med den kreditvurderede enhed eller enhver tilknyttet
tredjepart, der vil kunne medfere en interessekonflikt.

Et kreditvurderingsbureau skal ligeledes straks vurdere, om der er grundlag
for en fornyet vurdering eller tilbagetraekning af den eksisterende kreditvur-
dering eller vurderingsforventning.

Et kreditvurderingsbureau oplyser, nar en eksisterende kreditvurdering eller
vurderingsforventning potentielt pavirkes af en af folgende:

a) en aktionzr eller en selskabsdeltager i et kreditvurderingsbureau, der
besidder 5 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne
i det pageldende kreditvurderingsbureau, eller som pa anden made er i
stand til at eve betydelig indflydelse pa kreditvurderingsbureauets forret-
ningsaktiviteter, besidder 5 % eller derover af enten kapitalen eller stem-
merettighederne i den vurderede enhed eller af en tilknyttet tredjepart eller
af enhver anden ejerskabsinteresse i den vurderede enhed eller tredjepart.
Dette udelukker kapitalrettigheder i diversificerede kollektive investe-
ringsordninger og forvaltede midler sdsom pensionskasser eller livsforsik-
ring, som ikke giver den pagaldende mulighed for at udeve betydelig
indflydelse pa ordningens forretningsaktiviteter

b) en aktioner eller en selskabsdeltager i et kreditvurderingsbureau, der
besidder 5 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne
i det pageldende kreditvurderingsbureau, eller som pa anden made er i
stand til at eve betydelig indflydelse pa kreditvurderingsbureauets forret-
ningsaktiviteter, er medlem af den kreditvurderede enheds eller en
tilknyttet tredjeparts administrations- eller tilsynsorganer.

Forudsat at kreditvurderingsbureauet har kendskab til eller burde have kend-
skab til oplysningerne, vedrerer forpligtelserne i punkt 3, litra aa), ba) og ca)
og punkt 3a ligeledes:

a) indirekte aktionzrer omfattet af artikel 10 i direktiv 2004/109/EF, og

b) selskaber, der udever kontrol eller bestemmende indflydelse, direkte eller
indirekte, over kreditvurderingsbureauet, og som er omfattet af artikel 10 i
direktiv 2004/109/EF.

Et kreditvurderingsbureau sikrer, at de vederlag, som det opkrever hos
kunderne for udstedelse af kreditvurderinger og levering af accessoriske
tjenester, ikke er diskriminerende og er baseret pad de faktiske udgifter.
Vederlag for kreditvurderingstjenester ma ikke afhange af niveauet af den
kreditvurdering, som kreditvurderingsbureauet udsteder, eller af andre resul-
tater af det udferte arbejde.
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Hverken et kreditvurderingsbureau eller en person, der direkte eller indirekte
besidder 5 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne i det
pageldende kreditvurderingsbureau, eller som pa anden méde er i stand til at
ove betydelig indflydelse pa kreditvurderingsbureauets forretningsaktiviteter,
ma yde konsulent- eller radgivningsbistand til den kreditvurderede enhed
eller en tilknyttet tredjepart vedrerende disses selskabsstruktur eller juridiske
struktur, aktiver, passiver eller aktiviteter.

Et kreditvurderingsbureau kan udfere andre tjenester end udstedelse af
kreditvurderinger (»accessoriske tjenester«). Accessoriske tjenester udger
ikke en del af kreditvurderingsaktiviteterne; de omfatter markedsprognoser,
sken vedrerende eokonomiske tendenser, prisanalyser og andre generelle
analyser af data samt tilknyttede formidlingstjenester.

Et kreditvurderingsbureau sikrer, at udferelsen af accessoriske tjenester ikke
medferer en interessekonflikt i forhold til dets kreditvurderingsaktiviteter, og
det oplyser i dets endelige kreditvurderinger, hvilke accessoriske tjenester der
er ydet til den kreditvurderede enhed eller enhver tilknyttet tredjepart.

Et kreditvurderingsbureau sikrer, at kreditvurderingsanalytikere eller perso-
ner, der godkender kreditvurderinger, hverken formelt eller uformelt frem-
setter forslag eller giver anbefalinger om udformningen af strukturerede
finansielle instrumenter, om hvilke kreditvurderingsbureauet forventes at
udstede en kreditvurdering.

Et kreditvurderingsbureau udformer dets rapporterings- og kommunikations-
kanaler séledes, at det sikres, at de i punkt 1 omhandlede personer er
uafhengige i forhold til andre af kreditvurderingsbureauets aktiviteter, som
udferes pd kommercielt grundlag.

Et kreditvurderingsbureau forer passende registre over dets kreditvurderings-
aktiviteter, og, nar det er relevant, revisionsspor af dets kreditvurderings-
aktiviteter. Disse registre skal indeholde:

a) oplysning for hver kreditvurdering og vurderingsforventning om identi-
teten pa de vurderingsanalytikere, der har deltaget i udarbejdelsen af
kreditvurderingen eller vurderingsforventningen, om identiteten pa de
personer, der har godkendt kreditvurderingen eller vurderingsforventnin-
gen, oplysninger om, hvorvidt kreditvurderingen blev foretaget pa opfor-
dring eller uopfordret samt datoen for gennemforelsen af kreditvurde-
ringsaktiviteten

b) regnskaberne i forbindelse med de vederlag, der er modtaget fra en
vurderet enhed eller en tilknyttet tredjepart eller anden bruger

c) regnskaberne for enhver bruger, der abonnerer pd kreditvurderingerne
eller tilknyttede tjenester

d) registre, der indeholder dokumentation vedrerende de galdende
procedurer og vurderingsmetoder, som kreditvurderingsbureauet
anvender ved udarbejdelsen af kreditvurderinger og vurderingsforvent-
ninger

e) de interne registre og dokumenter, herunder ikke-offentliggjorte infor-
mationer og arbejdspapirer, der udger grundlaget for enhver kreditvur-
dering og vurderingsforventning
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f) rapporter vedrerende kreditanalyser, kreditvurderinger og private kredit-
vurderinger, herunder ikke-offentliggjorte informationer og arbejdspapi-
rer, der udger grundlaget for de synspunkter, der kommer til udtryk i
rapporterne

g) registre over de procedurer og foranstaltninger, der er gennemfort af
kreditvurderingsbureauet med henblik pa overholdelse af denne forord-
ning, samt

h) kopier af interne og eksterne meddelelser, herunder elektroniske medde-
lelser, der er modtaget eller sendt af kreditvurderingsbureauet og dets
ansatte, vedrerende kreditvurderingsaktiviteter.

De i punkt 7 omhandlede registre og revisionsspor skal opbevares i det
registrerede kreditvurderingsbureaus lokaler i mindst fem ar og stilles til
radighed for ESMA pa anmodning.

Nar registreringen af et kreditvurderingsbureau tilbagetrackkes, opbevares
registrene i yderligere mindst tre ar.

Registre over kreditvurderingsbureauets og den kreditvurderede enheds eller
dens tilknyttede tredjeparters respektive rettigheder og pligter i henhold til en
aftale om udferelse af kreditvurderingstjenester skal mindst opbevares, sa
leenge at forholdet mellem denne kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede
tredjeparter eksisterer.

Afsnit C

Regler vedrerende kreditvurderingsanalytikere og andre personer, der er

direkte involveret i kreditvurderingsaktiviteter

Kreditvurderingsanalytikere, ansatte i kreditvurderingsbureauet samt enhver
anden fysisk person, hvis tjenester stilles til radighed for eller under kontrol
af kreditvurderingsbureauet, og som er direkte involveret i kreditvurderings-
aktiviteter, og personer med tet tilknytning til disse som defineret i artikel 1,
stk. 2, i direktiv 2004/72/EF ('), ma ikke kebe eller selge eller deltage i
andre former for transaktioner vedrerende et finansielt instrument, der udste-
des, garanteres eller pa anden made understottes af en kreditvurderet enhed
inden for deres primare analysefelt, end kapitalrettigheder i diversificerede
kollektive investeringsordninger, herunder forvaltede midler sdsom pensions-
kasser og livsforsikring.

En person, der er omhandlet i punkt 1, ma ikke deltage i eller pa anden méade
pévirke fastsaettelsen af en kreditvurdering eller en vurderingsforventning for
en bestemt kreditvurderet enhed, hvis denne person:

a) ejer andre finansielle instrumenter i den kreditvurderede enhed end kapi-
talinteresser i diversificerede kollektive investeringsordninger

(') Kommissionens direktiv 2004/72/EF af 29. april 2004 om gennemforelse af

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF, for sa vidt angér accepteret markeds-
praksis, definition af intern viden i forbindelse med varederivater, udarbejdelse af lister
over insidere, anmeldelse af ledende medarbejderes transaktioner og af mistenkelige
transaktioner (EUT L 162 af 30.4.2004, s. 70).
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b) ejer andre finansielle instrumenter i enhver enhed, der er tilknyttet en
kreditvurderet enhed, end kapitalrettigheder i diversificerede kollektive
investeringsordninger, hvis dette ejerskab kan medfere eller generelt
opfattes som en arsag til interessekonflikter

c) for nylig har haft et ansattelses-, forretnings- eller andet forhold til den
kreditvurderede enhed, der kan medfere eller generelt opfattes som en
arsag til interessekonflikter.

Kreditvurderingsbureauer sikrer, at personer, der er omhandlet i punkt 1:

a) treffer alle passende foranstaltninger til at beskytte kreditvurderings-
bureauets ejendom og dokumenter mod svig, tyveri eller misbrug under
hensyntagen til arten, omfanget og kompleksiteten af deres virksomhed
og arten og omfanget af deres kreditvurderingsaktiviteter

b

=~

ikke videregiver oplysninger om kreditvurderinger eller mulige fremtidige
kreditvurderinger eller vurderingsforventninger fra kreditvurderings-
bureauet, undtagen til den kreditvurderede enhed eller en tilknyttet tred-
jepart

C

~

ikke deler fortrolige oplysninger, der er blevet betroet kreditvurderings-
bureauet, med kreditvurderingsanalytikere og de ansatte hos en person,
der er direkte eller indirekte forbundet med kreditvurderingsbureauet ved
et kontrolforhold, samt enhver anden fysisk person, hvis tjenester stilles
til radighed for eller er under kontrol af kreditvurderingsbureauet,
»C1 og som ikke er direkte involveret i kreditvurderingsaktiviteter,
og «

d

=

ikke anvender eller deler fortrolige oplysninger med henblik pa handel
med finansielle instrumenter eller ethvert andet formal, undtagen gennem-
forelsen af kreditvurderingsaktiviteterne.

Personer, der er omhandlet i punkt 1, ma ikke anmode om eller modtage
penge, gaver eller fordele fra en person, der indgar i et forretningsforhold
med kreditvurderingsbureauet.

Hvis en person, der er omhandlet i punkt 1, finder, at en tilsvarende person
har begéet en handling, som ferstnevnte anser som ulovlig, skal vedkom-
mende straks indberette dette til den medarbejder, som er ansvarlig for
compliancefunktionen, uden negative folger for indberetteren.

Nar en kreditvurderingsanalytiker afslutter sit ansattelsesforhold og bliver
ansat i en kreditvurderet enhed, i hvis kreditvurdering den pagaldende har
vaeret involveret, eller 1 en finansiel virksomhed, hvormed den pagaldende
har haft kontakt som led i sit arbejde i kreditvurderingsbureauet, skal kredit-
vurderingsbureauet foretage en gennemgang af kreditvurderingsanalytikerens
arbejde 1 de sidste to &r inden vedkommendes fratraeden.

En person, der er omhandlet i punkt 1, ma ferst patage sig en ledende stilling
i den vurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart seks maneder efter udste-
delsen af kreditvurderingen eller vurderingsforventningen.
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8. Ved anvendelse af artikel 7, stk. 4:

a) sikrer kreditvurderingsbureauerne, at ledende vurderingsanalytikere ikke
er involveret i kreditvurderingsaktiviteter knyttet til den samme kreditvur-
derede enhed eller en tilknyttet tredjepart i mere end fire &r

b) sikrer andre kreditvurderingsbureauer end dem, udstederen eller en
tilknyttet tredjepart har udnavnt, og alle kreditvurderingsbureauer, der
udsteder kreditvurderinger af offentlige lantagere, at:

i) kreditvurderingsanalytikere ikke er involveret i kreditvurderingsaktivi-
teter knyttet til den samme kreditvurderede enhed ellers en tilknyttet
tredjepart i mere end fem é&r

ii) de personer, der godkender kreditvurderinger, ikke er involveret i
kreditvurderingsaktiviteter knyttet til den samme kreditvurderede
enhed eller en tilknyttet tredjepart i mere end syv ar.

De personer, der er omhandlet i forste afsnit, litra a) og b), mé ikke vaere
involveret 1 kreditvurderingsaktiviteter knyttet til den i disse litraer omhand-
lede kreditvurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart inden for to ar efter,
at de i ovennavnte litraer fastsatte tidsperioder er udlebet.

Afsnit D

Regler for fremlzeggelse af kreditvurderinger og vurderingsforventninger

L. Generelle forpligtelser

1. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at der i en kreditvurdering og vurde-
ringsforventning klart og tydeligt er angivet navn og stillingsbetegnelse
for den ledende vurderingsanalytiker i forbindelse med en given kredit-
vurderingsaktivitet og navnet og stillingsbetegnelsen for den person, der
var hovedansvarlig for godkendelsen af kreditvurderingen eller vurde-
ringsforventningen.

2. Et kreditvurderingsbureau skal mindst sikre, at:

a) alle veesentlige kilder, der anvendes til at udarbejde kreditvurderingen
eller vurderingsforventningen, er anfert, herunder den vurderede
enhed eller, hvor det er hensigtsmessigt, dens tilknyttede tredjepart,
og at det oplyses, om kreditvurderingen eller vurderingsforventningen
er blevet fremlagt for denne vurderede enhed eller tilknyttede tredje-
part og @ndret efter denne fremleeggelse, inden den er blevet udstedt

b) den vigtigste metode eller metodeversion, som blev anvendt til fast-
settelse af kreditvurderingen, klart angives med en henvisning til en
fuldsteendig beskrivelse heraf, nar kreditvurderingen er baseret péa
mere end én metode, eller ndr henvisningen til kun den vigtigste
metode kan fa investorer til at overse andre vigtige aspekter af kredit-
vurderingen, herunder eventuelle vasentlige andringer og afvigelser,
skal kreditvurderingsbureauet forklare dette forhold i kreditvurde-
ringen og angive, hvorledes der er taget hensyn til de forskellige
metoder eller disse andre aspekter i kreditvurderingen
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2a.

¢) meningen med hver kreditvurderingskategori, definitionen af mislig-
holdelse eller inddrivelse sammen med angivelsen af enhver passende
risikoadvarsel, herunder en folsomhedsanalyse af de vigtigste rele-
vante udgangshypoteser, sdsom matematiske eller korrelationsmaes-
sige hypoteser ledsaget af verst teenkeligt scenario- og bedst tenke-
ligt scenario-kreditvurderinger er forklaret

d) datoen, hvor kreditvurderingen forste gang blev frigivet til distribu-
tion, og datoen, hvor den sidst blev ajourfort, herunder eventuelle
vurderingsforventninger, anferes klart og tydeligt

e) oplysninger er givet om, hvorvidt kreditvurderingen vedrerer et nyligt
udstedt finansielt instrument, og hvorvidt det er forste gang, at kredit-
vurderingsbureauet vurderer det finansielle instrument, og

f) nar der er tale om en vurderingsforventning, anferes den tidshorisont,
inden for hvilken der forventes @ndringer af kreditvurderingen.

Kreditvurderingsbureauerne skal ved offentliggerelse af kreditvurderinger
eller vurderingsforventninger ogsd medtage en henvisning til historiske
misligholdelsesrater, som ESMA offentligger i et centralt register, i over-
ensstemmelse med artikel 11, stk. 2, ledsaget af en forklaring af betyd-
ningen af disse misligholdelsesrater.

Nar et kreditvurderingsbureau offentligger vurderingsmetoder, vurde-
ringsmodeller og de vigtigste udgangshypoteser, skal der medfelge en
vejledning, der forklarer de hypoteser, parametre, terskler og usikker-
heder vedrerende modellerne og vurderingsmetoderne, som anvendes
ved kreditvurderinger, herunder simuleringer af stressscenarier, der er
udfert af kreditvurderingsbureauet i forbindelse med kreditvurderingerne,
kreditvurderingsoplysninger om den pengestromsanalyse, det har fore-
taget eller stotter sig til, samt i givet fald angivelse af forventede
@ndringer af kreditvurderingen. En sadan vejledning skal vare klar og
let forstéelig.

Kreditvurderingsbureauet underretter den vurderede enhed i dennes
abningstid og mindst en hel arbejdsdag inden offentliggerelsen af kredit-
vurderingen eller vurderingsforventningen. Disse oplysninger skal omfatte
de primare betragtninger, som kreditvurderingen eller vurderingsforvent-
ningen bygger p4, sdledes at den vurderede enhed har mulighed for at gore
kreditvurderingsbureauet opmarksom pa eventuelle faktuelle mangler.

Et kreditvurderingsbureau skal give klar og tydelig oplysning om alle
karakteristika og begrensninger vedrerende kreditvurderingen eller
vurderingsforventningen, nar de offentligger kreditvurderinger eller
vurderingsforventninger. Isar skal et kreditvurderingsbureau pa synlig
vis ved offentliggerelsen af enhver kreditvurdering eller vurderingsfor-
ventning angive, om det finder kvaliteten af de oplysninger, der er
tilgaengelige om den kreditvurderede enhed, tilfredsstillende, og i
hvilket omfang det har kontrolleret de oplysninger, som er blevet
leveret af den kreditvurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart. Hvis
en kreditvurdering eller en vurderingsforventning omfatter en type enhed
eller finansielt instrument, for hvilke der kun findes begrensede histo-
riske oplysninger, skal kreditvurderingsbureauet klart og tydeligt og péa
synlig vis angive sddanne begrensninger.
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I et tilfeelde, hvor manglen pé pélidelige oplysninger eller den komplekse
struktur af en ny type finansielt instrument eller kvaliteten af de tilgaen-
gelige oplysninger ikke er tilfredsstillende eller rejser alvorlig tvivl med
hensyn til, hvorvidt et kreditvurderingsbureau kan udstede en palidelig
kreditvurdering, skal kreditvurderingsbureauet afstd fra at udstede en
kreditvurdering eller treekke en eksisterende kreditvurdering tilbage.

5. Nar et kreditvurderingsbureau meddeler en kreditvurdering eller en
vurderingsforventning, skal det i dets pressemeddelelser eller rapporter
redegore for de neglefaktorer, der ligger til grund for kreditvurderingen
eller vurderingsforventningen.

Nér de i punkt 1, 2 og 4 omhandlede oplysninger ville vaere uforholds-
messigt pladskreevende i forhold til omfanget af den udsendte rapport, er
det tilstraekkeligt i selve rapporten at anfere en klar og tydelig henvisning
til det sted, hvor der er direkte og nem adgang til sédanne oplysninger,
herunder et direkte link til oplysningerne pa et passende websted hos
kreditvurderingsbureauet.

6. Et kreditvurderingsbureau offentligger lobende oplysninger pé sit
websted om alle de enheder eller geldsinstrumenter, der er indgivet til
bureauet med henblik pé en forste gennemgang eller en forelobig vurde-
ring og underretter ESMA om dette. Oplysningerne offentliggeres,
uanset om udstederne indgar en aftale med kreditvurderingsbureauet
om en endelig vurdering eller e;j.

1. Supplerende oplysninger om kreditvurderinger af strukturerede finansielle
instrumenter

1. Nar et kreditvurderingsbureau vurderer et struktureret finansielt instru-
ment, skal det i kreditvurderingen anfore alle de oplysninger om den
tab- og pengestromsanalyse, det har foretaget eller stotter sig til, samt
angive forventede @ndringer af kreditvurderingen.

2. Et kreditvurderingsbureau oplyser, pa hvilket niveau det har evalueret
procedurerne for forneden omhu, der gennemferes for sa vidt angar de
strukturerede finansielle instrumenters underliggende finansielle instru-
menter eller andre aktiver. Kreditvurderingsbureauet skal oplyse, om det
har foretaget en evaluering af sddanne procedurer for forneden omhu,
eller om det har taget udgangspunkt i evalueringer fra en tredjepart,
med angivelse af, hvorledes resultatet af en sddan evaluering pévirker
kreditvurderingen.

1. Supplerende forpligtelser vedrorende kreditvurderinger af offentlige
lantagere

1. Nar et kreditvurderingsbureau udsteder en kreditvurdering af eller en
tilherende vurderingsforventning for en offentlig lantager, skal det
samtidig foreleegge en detaljeret undersogelsesrapport, hvori det forklarer
alle de hypoteser, parametre, terskler og usikkerheder og andet, som er
taget i betragtning ved udarbejdelsen af den pégeldende kreditvurdering
af eller vurderingsforventning for en offentlig lantager. Rapporten skal
vaere offentligt tilgangelig, klar og let forstaelig.
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2. En offentligt tilgaengelig undersogelsesrapport, der ledsager en @ndring i
forhold til den tidligere kreditvurdering af eller tilherende vurderingsfor-
ventning for en offentlig lantager, skal mindst indeholde folgende:

a) en detaljeret vurdering af endringerne i de kvantitative hypoteser med
en begrundelse for den @ndrede vurdering og deres relative vagtning.
Den detaljerede vurdering ber indeholde en beskrivelse af folgende:
indkomst pr. capita, BNP-vekst, inflation, budgetbalance, betalings-
balance, udlandsgaeld, en indikator for ekonomisk udvikling, en indi-
kator for misligholdelse og eventuelle andre faktorer, som er taget i
betragtning. Dette ber suppleres med den relative vagtning af de
enkelte faktorer

b

=

en detaljeret vurdering af @ndringerne i de kvalitative hypoteser med
en begrundelse for den @ndrede vurdering og deres relative vaegtning

c) en detaljeret beskrivelse af risici, terskler og usikkerheder vedrerende
den @ndrede vurdering, og

d) et resumé af modereferatet i det kreditvurderingsudvalg, der har truffet
beslutning om den @ndrede vurdering.

3. Nér et kreditvurderingsbureau udsteder kreditvurderinger af eller
tilherende vurderingsforventninger for offentlige ldntagere, offentligger
det disse i overensstemmelse med artikel 8a, efter at de regulerede
markeder er lukket og mindst en time, for de abner, jf. dog bilag I,
afsnit D, del I, punkt 3.

4. Med forbehold af bilag 1, afsnit D, del I, punkt 5, ifelge hvilket et kredit-
vurderingsbureau i sine pressemeddelelser eller rapporter skal redegere for
de negleelementer, der ligger til grund for en kreditvurdering af offentlige
lantagere, nar det meddeler en kreditvurdering af offentlige lantagere, og
selv om nationale politikker kan vare en faktor, der ligger til grund for en
vurdering af en offentlig lantager, er politiske henstillinger, anvisninger
eller retningslinjer til kreditvurderede enheder, herunder stater eller regio-
nale eller lokale statslige myndigheder, ikke en del af kreditvurderinger af
offentlige lantagere eller vurderingsforventninger.

Afsnit E
Oplysninger
Generelle oplysninger

Et kreditvurderingsbureau skal generelt oplyse, at det er registreret i over-
ensstemmelse med denne forordning og fremlegge folgende oplysninger:

1. alle eksisterende eller potentielle interessekonflikter som omhandlet i
punkt 1 i afsnit B

2. en liste over dets accessoriske tjenester

3. dets politik om offentliggerelse af kreditvurderinger eller andre hertil
knyttede meddelelser, herunder vurderingsforventninger

4. dets lonordningers generelle karakter

5. metoder og beskrivelser af modeller og vigtigste udgangshypoteser sdsom
matematiske eller korrelationsmeessige hypoteser, som anvendes i forbin-
delse med kreditvurderingsaktiviteter samt vasentlige andringer heraf

6. enhver vasentlig endring af dets systemer, ressourcer og procedurer, samt

7. nar det er relevant, dets adfaerdskodeks.
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1. Periodiske oplysninger

Et kreditvurderingsbureau skal periodisk give folgende oplysninger:

1. hver sjette méned gives der oplysninger om historiske misligholdelsesrater

for dets kreditvurderingskategorier med sondring efter udstedernes
vasentligste geografiske omréder, og om hvorvidt misligholdelsesraterne
for disse kategorier har @ndret sig i tidens lob

. arligt gives folgende oplysninger:

a) en liste over vederlag fra hver kunde for individuelle kreditvurde-
ringstjenester og accessoriske tjenester

aa) dets prispolitik, herunder vederlagsstrukturen og prissatningskriterier
vedrerende kreditvurderinger for forskellige aktivklasser.

b) en liste over de af kreditvurderingsbureauets kunder, hvis bidrag til
den veekst, der er skabt i bureauets indteegt i det forudgaende regn-
skabsér, oversteg veeksten i bureauets samlede indtegt i det pagel-
dende ar med en faktor pa over 1,5. Hver af disse kunder skal kun
anfores pa listen, nar de i det pageldende ar reprasenterede mere end
0,25 % af kreditvurderingsbureauets samlede indteegt pa verdensplan,
og

c) en oversigt over de i det pageldende ar udstedte kreditvurderinger,
hvoraf andelen af uopfordrede kreditvurderinger fremgar.

I forbindelse med dette punkt forstds der ved »kunde« en enhed, dets
dattervirksomheder og tilknyttede enheder, i hvilke forstneevnte enhed har
kapitalinteresser pa over 20 %, og alle andre enheder, for hvilke enheden
har forhandlet struktureringen af en galdsudstedelse pa vegne af en
kunde, og hvor et vederlag er blevet betalt direkte eller indirekte til
kreditvurderingsbureauet for kreditvurderingen af denne galdsudstedelse.

1II. Rapport om gennemsigtighed

Et kreditvurderingsbureau skal arligt give folgende oplysninger:

. detaljerede oplysninger om kreditvurderingsbureauets retlige form og ejer-

skab, herunder oplysninger om kapitalinteresser som omhandlet i artikel 9
og 10 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF af
15. december 2004 om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbin-
delse med oplysninger om udstedere, hvis vardipapirer er optaget til
handel pa et reguleret marked (')

. en beskrivelse af de interne kontrolmekanismer til sikring af kvaliteten i

kreditvurderingsaktiviteterne

. statistikker for, hvor stor en del af personalet, der er beskeftiget med nye

kreditvurderinger, revisionen af eksisterende kreditvurderinger, evaluering
af de anvendte metoder og modeller samt den eoverste ledelse, og for
personalefordelingen til vurderingsaktiviteter vedrerende forskellige aktiv-
klasser (virksomheder — strukturerede instrumenter — offentlige
lantagere)

(") EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38.
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. en beskrivelse af dets arkiveringspraksis

. resultatet af den érlige interne kontrol af dets uathaengige compliancefunk-

tion

. en beskrivelse af dets rotationspolitik for det ledende personale og kredit-

vurderingsanalytikere

. finansielle oplysninger om kreditvurderingsbureauets indtagt, herunder

dets samlede omsatning, fordelt mellem indtaegter hidrerende fra kredit-
vurderingsaktiviteterne og accessoriske tjenester med en fuldstendig
beskrivelse af hver kategori, herunder indtaegter fra accessoriske tjenester
til kunderne til kreditvurderingstjenester og fordelingen af indtaegter fra
kreditvurderinger af forskellige aktivklasser. Oplysningerne om den
samlede omsatning skal ligeledes omfatte omsetningens geografiske
fordeling pa indtaegter, der er genereret i henholdsvis Unionen og pa
verdensplan.

. en redegorelse for virksomhedsledelse i den i artikel 46a, stk. 1, i Rédets

direktiv 78/660/EQF af 25. juli 1978 om arsregnskaberne for visse
selskabsformer (') anvendte betydning. I forbindelse med denne redege-
relse skal kreditvurderingsbureauet levere de i artikel 46a, stk. 1, litra d), i
navnte direktiv omhandlede oplysninger, uanset om det er omfattet af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004
om overtagelsestilbud (?).

(') EFT L 222 af 14.8.1978, s. 11.
() EUT L 142 af 3042004, s. 12.
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BILAG 1I

OPLYSNINGER, DER SKAL ANGIVES 1 ANSOGNINGEN OM

12.
13.
14.

15.

16.

17.

REGISTRERING
Kreditvurderingsbureauets fulde navn og adressen pa det vedtegtsmassige
hjemsted i » M3 Unionen <

Navn og kontaktoplysninger for kontaktpersonen og for den medarbejder,
som er ansvarlig for compliancefunktionen

Juridisk status

Kreditvurderingsklasser for hvilke kreditvurderingsbureauet anseger om at
blive registreret

Ejerskabsstruktur

Organisationsstruktur og corporate governance

Finansielle ressourcer til at udfere kreditvurderingsaktiviteter
Kreditvurderingsbureauets personale og dettes ekspertise

Oplysninger om kreditvurderingsbureauets datterselskaber

. Beskrivelse af de anvendte procedurer og metoder til udstedelse og kontrol af

kreditvurderinger

. Politikker og procedurer til identifikation, handtering og offentliggerelse af

alle interessekonflikter
Oplysninger om kreditvurderingsanalytikere
Ordninger vedrerende lon og praestationsvurdering

Andre tjenester end kreditvurderingsaktiviteter, som kreditvurderingsbureauet
agter at udfore

Driftsplan, herunder oplysninger om, hvor de vesentligste forretningsaktivi-
teter forventes at finde sted, hvilke filialer der skal oprettes, og hvilken type
aktivitet der patankes

Dokumenter og detaljerede oplysninger om den forventede anvendelse af
validering

Dokumenter og detaljerede oplysninger om de forventede outsourcingaftaler,
herunder oplysninger om enheder, der patager sig outsourcingfunktioner.
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BILAG 11l

Liste over de i artikel 24, stk. 1, og artikel 36a, stk. 1, omhandlede

overtrzedelser

1.  Overtreedelser i forbindelse med interessekonflikter samt organisatoriske
krav eller driftskrav

L.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 4, stk. 3, ved at validere en
kreditvurdering udstedt i et tredjeland, uden at opfylde betingelserne i
nzvnte stykke, medmindre kreditvurderingsbureauet ikke har kendskab
til eller kontrol over arsagen til denne overtraedelse.

. Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 4, stk. 4, andet afsnit, ved

at udnytte valideringen af en kreditvurdering udstedt i et tredjeland med
henblik pd at omgé kravene i denne forordning.

. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 6, stk. 2, ssmmenholdt med

bilag I, afsnit A, punkt 1, ved at undlade at oprette et administrations-
eller tilsynsorgan.

. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 6, stk. 2, sammenholdt med

bilag I, afsnit A, punkt 2, forste afsnit, ved at undlade at sikre, at dets
forretningsinteresser ikke begrenser kreditvurderingsaktiviteternes
uafthangighed eller nejagtighed.

. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 6, stk. 2, sasmmenholdt med

bilag I, afsnit A, punkt 2, andet afsnit, ved at udpege en everste ledelse,
som ikke har et godt omdemme, ikke har tilstreekkelige kvalifikationer
og tilstrekkelig erfaring, og som ikke kan sikre en sund og forsvarlig
forvaltning af kreditvurderingsbureauet.

. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 6, stk. 2, ssmmenholdt med

bilag I, afsnit A, punkt 2, tredje afsnit, ved at undlade at udpege det
kreevede antal uafhengige medlemmer af sit administrations- eller
tilsynsorgan.

. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 6, stk. 2, sasmmenholdt med

bilag I, afsnit A, punkt 2, fjerde afsnit, ved at knytte aflenningen af de
uafhengige medlemmer af sit administrations- eller tilsynsorgan til
kreditvurderingsbureauets driftsresultater eller aflonne dem pa en
made, som ikke sikrer uafthengigheden af deres vurdering eller ved
at fastsatte en embedsperiode for de uafhengige medlemmer af sit
administrations- eller tilsynsorgan pad mere end fem éar eller saledes,
at den kan fornyes, eller ved at afskedige et uathangigt medlem af
administrations- eller tilsynsorganets i andre tilfaelde end forseelse eller
utilstreekkelig faglig indsats.

. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med

bilag I, afsnit A, punkt 2, femte afsnit, ved at udpege medlemmer af sit
administrations- eller tilsynsorgan, som ikke har en tilstreekkelig eksper-
tise inden for finansielle tjenester eller, hvor kreditvurderingsbureauet
foretager kreditvurdering af strukturerede finansielle instrumenter, ved
ikke at udpege mindst et uathengigt medlem og et andet medlem af
dette organ, der har et indgdende kendskab til og stor erfaring pa
ledelsesniveau om  markederne for  strukturerede finansielle
instrumenter.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med

bilag I, afsnit A, punkt 2, sjette afsnit, ved at undlade at sikre, at de
uathengige medlemmer af dets administrations- eller tilsynsorgan
udferer deres overvagningsopgaver i forbindelse med ecthvert af de i
sjette afsnit til nevnte punkt omhandlede anliggender.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 2, syvende afsnit, ved at undlade at sikre, at de
uathengige medlemmer af administrations- eller tilsynsorganet regel-
messigt foreleegger organet udtalelser om de i sjette afsnit til navnte
punkt omhandlede anliggender og stiller disse udtalelser til rddighed for
ESMA pa anmodning.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 3, ved at undlade at fastsatte fyldestgerende
politikker eller procedurer for at sikre, at det opfylder sine forpligtelser
i henhold til denne forordning.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 4, ved at undlade at have passende admini-
strative og regnskabsmaessige procedurer, interne kontrolmekanismer,
effektive procedurer til risikovurdering og effektive kontrol- og sikker-
hedsforanstaltninger pa edb-omradet eller ved ikke at gennemfore eller
til enhver tid have beslutningsprocedurer og organisatoriske strukturer
som pédkravet i n@vnte punkt.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 5, ved at undlade at oprette og til enhver tid
have en permanent og effektiv compliancefunktionsafdeling (»compli-
ancefunktion«), der fungerer uafhangigt.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 6, forste afsnit ved at undlade at sikre, at de
betingelser, som gor det muligt for compliancefunktionen at varetage
sine ansvarsomrader korrekt og uathangigt, som fastsat i ferste afsnit i
navnte punkt, er opfyldt.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 7, ved at undlade at traeffe passende og effektive
organisatoriske og administrative foranstaltninger til at forebygge, iden-
tificere, eliminere eller handtere og offentliggere de i bilag I, afsnit B,
punkt 1, omhandlede interessekonflikter eller ved at undlade at serge
for, at der feres registre over alle alvorlige trusler mod kreditvurde-
ringsaktiviteternes uafhangighed, herunder mod de i bilag I, afsnit C,
omhandlede regler vedrerende kreditvurderingsanalytikere, samt de
beskyttelsesforanstaltninger, der traeffes for at imedega disse trusler.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 8, ved at undlade at anvende passende systemer,
ressourcer og procedurer til at sikre kontinuitet og regelmassighed i
gennemforelsen af sine kreditvurderingsaktiviteter.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 9, ved at undlade at etablere en kontrolfunktion,
som:
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18.

19.

20.

20a.

21.

22.

a) er ansvarlig for regelmeessig kontrol af sine metoder, modeller og de
vigtigste udgangshypoteser, samt af alle vaesentlige @ndringer heraf
eller af hensigtsmassigheden af disse metoder, modeller og de
vigtigste udgangshypoteser, sdfremt de anvendes eller pétenkes
anvendt til vurdering af nye finansielle instrumenter

b) er uathengig af de forretningsomrader, der er ansvarlige for kredit-
vurderingsaktiviteter, og

c¢) rapporterer til medlemmerne af administrations- eller tilsynsorganet.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit A, punkt 10, ved at undlade at overvage og evaluere
hensigtsmessigheden og effektiviteten af sine systemer, interne kontrol-
mekanismer og ordninger, der etableres i overensstemmelse med denne
forordning, samt ved at undlade at treeffe passende foranstaltninger til at
athjelpe eventuelle mangler.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, sasmmenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 1, ved at undlade at identificere, eliminere eller
handtere og klart og tydeligt offentliggere enhver eksisterende eller
potentiel interessekonflikt, der kan pavirke de analyser og vurderinger,
som dets kreditvurderingsanalytikere, ansatte eller enhver anden fysisk
person, hvis tjenester stilles til radighed for eller er under kontrol af
kreditvurderingsbureauet, og som er direkte involveret i kreditvurde-
ringsaktiviteter, eller personer, der godkender kreditvurderinger og
vurderingsforventninger, foretager.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 3, forste afsnit, ved at udstede en kreditvurde-
ring eller en vurderingsforventning under nogen af de omstandigheder,
der er fastsat i forste afsnit af naevnte punkt, eller, i forbindelse med en
eksisterende kreditvurdering eller en vurderingsforventning, ved at
undlade omgaende at oplyse, at kreditvurderingen eller vurderingsfor-
ventningen eventuelt kan vere usikker pd grund af nevnte omstendig-
heder.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 3a, ved ikke at offentliggere, at en eksisterende
kreditvurdering eller en vurderingsforventning er potentielt berert af en
af omstendighederne i litra a) og b) i navnte punkt.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 3, andet afsnit, ved at undlade straks at vurdere,
om der er grundlag for en fornyet vurdering eller tilbagetreekning af
den eksisterende kreditvurdering eller vurderingsforventning.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 6, stk. 2 sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 4, forste afsnit, ved at vurdere enheder, som
kreditvurderingsbureauet selv eller en person, der direkte eller indirekte
besidder 5 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne
i det pageldende kreditvurderingsbureau, eller som pa anden made er i
stand til at ove betydelig indflydelse pé kreditvurderingsbureauets
forretningsaktiviteter, yde konsulent- eller radgivningsbistand til den
vurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart vedrerende disses
selskabsstruktur eller juridiske struktur, aktiver, passiver eller
aktiviteter.
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22a.

23.

24.

25.

26.

26a.

26b.

27.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 6a, stk. 1, nér en af dets
aktionarer eller selskabsdeltagere, der besidder mindst 5 % af kapitalen
eller stemmerettighederne i det pageldende kreditvurderingsbureau eller
i et selskab, som kan udeve kontrol eller bestemmende indflydelse over
det pageldende kreditvurderingsbureau, overtraeder et af forbuddene i
litra a)-e) i samme stykke, med undtagelse af forbuddet i litra a) for
kapitalrettigheder 1 diversificerede kollektive investeringsordninger,
herunder forvaltede midler, sésom pensionskasser eller livsforsikring,
forudsat at kapitalrettighederne i sadanne ordninger ikke giver aktio-
naeren eller selskabsdeltageren i et kreditvurderingsbureau mulighed for
at udeve betydelig indflydelse pa forretningsaktiviteterne i disse
ordninger.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 4, tredje afsnit, forste s®tningsled, ved at
undlade at sikre, at udferelsen af accessoriske tjenester ikke medferer
en interessekonflikt i forhold til dets kreditvurderingsaktiviteter.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 5, ved at undlade at sikre, at kreditvurderings-
analytikere eller personer, der godkender kreditvurderinger, fremsatter
forslag eller giver anbefalinger om udformningen af strukturerede
finansielle instrumenter, om hvilke kreditvurderingsbureauet forventes
at udstede en kreditvurdering.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 6, ved at undlade at udforme sine rapporterings-
og kommunikationskanaler saledes, at det sikres, at de i afsnit B, punkt
1, omhandlede personer er uathengige i forhold til andre af kreditvur-
deringsbureauets aktiviteter, som udferes pd kommercielt grundlag.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 6, stk. 2, ssmmenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 8, andet afsnit, ved at undlade at opbevare
registrene 1 mindst tre ar, nar registreringen af bureauet tilbagetreekkes.

Kreditvurderingsbureauet, som har indgaet en kontrakt om udstedelse af
kreditvurderinger af gensecuritisationer overtreeder artikel 6b, stk. 1,
ved at udstede kreditvurderinger af nye gensecuritisationer med under-
liggende aktiver fra den samme initiativtager for en periode pad mere
end fire &r.

Kreditvurderingsbureauet, som har indgéet en aftale om udstedelse af
kreditvurderinger af gensecuritisationer, overtreder artikel 6b, stk. 3,
ved at indgd en ny kontrakt om udstedelse af kreditvurderinger af
gensecuritisationer med underliggende aktiver fra den samme initiativ-
tager for en periode af samme varighed som varigheden af den udlebne
kontrakt, der er omhandlet i artikel 6b, stk. 1 og 2, dog ikke langere
end fire &r.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 7, stk. 1, ved at undlade at
sikre, at kreditvurderingsanalytikere, dets ansatte samt enhver anden
fysisk person, hvis tjenester stilles til radighed for eller er under dets
kontrol, og som er direkte involveret i kreditvurderingsaktiviteter,
besidder en passende viden og erfaring i forhold til de opgaver, de
udforer.
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28.

29.

30.

31

32.

33.

34.

35.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 7, stk. 2, ved at undlade at
sikre, at de i artikel 7, stk. 1, navnte personer ikke tager initiativ til
eller deltager i forhandlinger vedrerende vederlag eller betalinger med
en kreditvurderet enhed, en tilknyttet tredjepart eller enhver person, der
er direkte eller indirekte forbundet med den kreditvurderede enhed ved
et kontrolforhold.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 3, litra a), ved at undlade at sikre, at personer,
der er omhandlet i navnte afsnits punkt 1, treffer alle passende
foranstaltninger til at beskytte kreditvurderingsbureauets ejendom og
dokumenter mod svig, tyveri eller misbrug under hensyntagen til
arten, omfanget og kompleksiteten af dets virksomhed og arten og
omfanget af dets kreditvurderingsaktiviteter.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 5, ved at en person, der er omhandlet i naevnte
afsnits punkt 1, paferes negative folger, nar den péageldende til den
medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, indberetter, at
en anden person, som omhandlet i punkt 1 i naeevnt afsnit, har begéet en
handling, som ferstneevnte anser som ulovlig.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 6, ved, ndr en kreditvurderingsanalytiker
afslutter sit ansattelsesforhold og bliver ansat i en kreditvurderet
enhed, i hvis kreditvurdering den pégzldende har veret involveret,
eller i en finansiel virksomhed, hvormed den pagzldende har haft
kontakt som led i sit arbejde i kreditvurderingsbureauet, at undlade at
foretage en gennemgang af kreditvurderingsanalytikerens arbejde i de
sidste to ar inden vedkommendes fratraeden.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 1, ved at undlade at sikre, at en person, der er
omhandlet i nevnte punkt, ikke keber eller szlger eller deltager i en
transaktion vedrerende et finansielt instrument som omhandlet i dette
punkt.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 7, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 2, ved at undlade at sikre, at en person, der er
omhandlet i navnte afsnits punkt 1, ikke deltager i eller pd anden made
pévirker fastsettelsen af en kreditvurdering eller en vurderingsforvent-
ning, som fastsat i punkt 2 i nevnte afsnit.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 3, litra b), c¢) og d), ved at undlade at sikre, at
en person, der er omhandlet i navnte afsnits punkt 1, ikke videregiver,
anvender eller deler oplysninger, som navnt i disse punkter.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 4, ved at undlade at sikre, at en person, der er
omhandlet i naevnte afsnits punkt 1, ikke anmoder om eller modtager
penge, gaver eller fordele fra en person, der indgér i et forretnings-
forhold med kreditvurderingsbureauet.
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36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

42a.

42b.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 7, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 7, ved at undlade at sikre, at en person, der er
omhandlet i nevnte afsnits punkt 1, ikke patager sig en ledende stilling
i den kreditvurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart inden for seks
méneder efter udstedelsen af  kreditvurderingen eller
vurderingsforventningen.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 7, stk. 4, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 8, forst afsnit, litra a), ved at undlade at sikre, at
den ledende kreditvurderingsanalytiker ikke er involveret i kreditvurde-
ringsaktiviteter knyttet til den samme kreditvurderede enhed eller dens
tilknyttede tredjeparter i mere end hejst fire ar.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 7, stk. 4, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 8, litra b), forste afsnit, ved at undlade at sikre,
at en kreditvurderingsanalytiker ikke er involveret i kreditvurderings-
aktiviteter knyttet til den samme kreditvurderede enhed eller en
tilknyttet tredjepart i mere end fem &r, nar det udsteder uopfordrede
kreditvurderinger eller kreditvurderinger af offentlige lantagere.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 7, stk. 4, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 8, ferste afsnit, litra b), nr. ii), ved at undlade at
sikre, at en kreditvurderingsanalytiker ikke er involveret i kreditvurde-
ringsaktiviteter knyttet til den samme kreditvurderede enhed eller en
tilknyttet tredjepart i mere end syv &r, nar det udsteder uopfordrede
kreditvurderinger eller kreditvurderinger af offentlige lantagere.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 7, stk. 4, sammenholdt med
bilag I, afsnit C, punkt 8, andet afsnit, ved at undlade at sikre, at en
person, der er omhandlet i forste afsnit, litra a) og b), i naevnte punkt
ikke er involveret i kreditvurderingsaktiviteter knyttet til den i disse
litraer omhandlede vurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart,
inden for to ar efter udlebet af de i navnte litraer fastsatte perioder.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 7, stk. 5, ved at indfere
lon- eller prestationsevaluering, som er afhengig af den indtaegt,
som kreditvurderingsbureauet far fra de kreditvurderede enheder eller
tilknyttede tredjeparter.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 2, ved at undlade at
vedtage, gennemfere og handhave passende foranstaltninger med
henblik pé at sikre, at de kreditvurderinger og vurderingsforventninger,
som det udsteder, er baseret pa en grundig analyse af alle de oplys-
ninger, som det er i besiddelse af, og som er relevante for analysen pa
grundlag af de vurderingsmetoder, der finder anvendelse.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 2, ved at anvende
oplysninger, som ikke herer under anvendelsesomradet for artikel 8,
stk. 2.

Kreditvurderingsbureauet overtreder artikel 8, stk. 2a, ved at udstede
endringer i kreditvurdering, der ikke er i overensstemmelse med dets
offentliggjorte vurderingsmetoder.
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43.

44,

45.

46.

46a.

47.

48.

49.

49a.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 8, stk. 3, ved at undlade at
anvende vurderingsmetoder, der er stringente, systematiske og kontinu-
erlige, og som verificeres pa baggrund af den historiske erfaring,
herunder nermere efterprovning (»backtesting«).

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 4, forste afsnit, ved
at nagte at udstede en kreditvurdering af en enhed eller et finansielt
instrument under henvisning til, at en del af enheden eller det finansi-
elle instrument tidligere er blevet vurderet af et andet
kreditvurderingsbureau.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 4, andet afsnit, ved
at undlade at registrere alle de tilfeelde, hvor det i forbindelse med
kreditvurderingsprocessen afviger fra eksisterende kreditvurderinger,
der er udarbejdet af et andet kreditvurderingsbureau, for sa vidt angar
underliggende aktiver eller strukturerede finansielle instrumenter, og
ved at undlade at give en begrundelse for denne afvigelse.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 5, forste afsnit,
forste punktum, ved ikke at overvage sine kreditvurderinger, bortset
fra kreditvurderinger af offentlige lantagere, eller ved ikke at revurdere
sine kreditvurderinger, bortset fra kreditvurderinger af offentlige
lantagere, eller vurderingsmetoder lebende eller mindst én gang om
aret.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 8, stk. 5, andet afsnit,
sammenholdt med artikel 8, stk. 5, forste afsnit, forste punktum, ved
ikke at overvage sine kreditvurderinger af offentlige lantagere eller ved
ikke at revurdere sine kreditvurderinger af offentlige lantagere lebende
eller mindst hver sjette méaned.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 5, andet punktum,
ved at undlade at etablere interne procedurer til at overvage de konse-
kvenser, som makrogkonomiske endringer eller @ndringer af de
finansielle markedsbetingelser har for dets kreditvurderinger.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 8, stk. 6, litra b), ved at
undlade at revurdere de pavirkede kreditvurderinger i overensstemmelse
med navnte litra ved @ndring af metoder, modeller eller de vigtigste
udgangshypoteser eller ved ikke samtidig at holde de péagzldende
vurderinger under observation.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 8, stk. 6, litra c), ved at
undlade at revurdere en kreditvurdering, der er udarbejdet pd grundlag
af de metoder, modeller eller vigtigste udgangshypoteser, som er
@ndret, hvis den samlede kombinerede virkning af andringerne
indvirker pa denne kreditvurdering.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 6, litra c), sammen-
holdt med artikel 8, stk. 7, litra c), ved ikke at udarbejde en fornyet
kreditvurdering, nar fejl i vurderingsmetoderne eller anvendelsen af
disse har haft indflydelse pa den pagaldende kreditvurdering.
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50.

S1.

52.

53.

54.

55.

56.

57.

58.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 9 ved at outsource vesent-
lige driftsmassige funktioner pa en sadan méde, at kvaliteten af kredit-
vurderingsbureauets interne kontrol eller ESMA's mulighed for at fore
tilsyn med kreditvurderingsbureauets overholdelse af denne forordning
forringes vasentligt.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 10, stk. 2, sammenholdt
med bilag I, afsnit D, del I, punkt 4, andet afsnit, ved at udstede en
kreditvurdering eller afstd fra traekke en eksisterende kreditvurdering
tilbage i et tilfeelde, hvor manglen pé palidelige oplysninger eller den
komplekse struktur af en ny type finansielt instrument eller kvaliteten
af de tilgengelige oplysninger ikke er tilfredsstillende eller rejser
alvorlig tvivl med hensyn til, hvorvidt et kreditvurderingsbureau kan
udstede en palidelig kreditvurdering.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 10, stk. 6, ved at benytte
ESMA's eller en kompetent myndigheds navn péd en sddan méde, at det
giver det udseende af eller lader formode, at ESMA eller en kompetent
myndighed har valideret eller godkendt kreditvurderingsbureauets
kreditvurderinger eller kreditvurderingsaktiviteter.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 13 ved at opkrave gebyr
for de oplysninger, der leveres i henhold til artikel 8-12.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 14, stk. 1, ved at undlade
at ansege om registrering med henblik pa artikel 2, stk. 1, nér det er en
juridisk person, der er etableret inden for Unionen.

Kreditvurderingsbureauet overtreder artikel 8a, stk. 3, ved ikke arligt
pa sit websted at offentliggere eller forelegge ESMA, i overensstem-
melse med bilag I, afsnit D, del III, punkt 3, en kalender ved udgangen
af december, som for de folgende 12 maneder fastsatter maksimalt tre
datoer, der falder pad en fredag, for offentliggerelse af uopfordrede
kreditvurderinger af offentlige lantagere og relaterede vurderingsfor-
ventninger, og som fastsatter datoer, der falder pa en fredag, for offent-
liggorelse af bestilte kreditvurderinger af offentlige lantagere og relate-
rede vurderingsforventninger.

Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 8a, stk. 4, ved at afvige fra
den offentliggjorte kalender, nar dette ikke er nedvendigt, for at opfylde
sine forpligtelser i overensstemmelse med artikel 8, stk. 2, artikel 10,
stk. 1, eller artikel 11, stk. 1, eller ved at undlade at give en detaljeret
redegorelse for arsagerne til afvigelsen fra den offentliggjorte kalender.

Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 10, stk. 2, sammenholdt
med bilag I, afsnit D, del III, punkt 3, ved at offentliggere en kredit-
vurdering af en offentlig lantager eller en tilherende vurderingsforvent-
ning, ndr de regulerede markeder er abne eller mindre end en time
inden, de &bner.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 10, stk. 2, sammenholdt
med bilag I, afsnit D, del II, punkt 4, nar det lader politiske henstil-
linger, forskrifter eller retningslinjer til vurderede enheder, herunder
stater eller regionale eller lokale myndigheder, indga som en del af
en kreditvurdering af en offentlig lantager eller en tilherende
vurderingsforventning.
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59. Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 8a, stk. 2, ved at basere
sine offentlige meddelelser vedrerende @ndringer af andre kreditvurde-
ringer af offentlige lantagere end kreditvurderinger, vurderingsforvent-
ninger eller ledsagende pressemeddelelser, jf. bilag I, afsnit D, del I,
punkt 5, pa oplysninger, som den kreditvurderede enhed har adgang til,
hvis disse er blevet frigivet uden samtykke fra den kreditvurderede
enhed, medmindre oplysningerne kan fas fra generelt tilgeengelige
kilder, eller hvis der ikke er nogen legitime arsager til, at den kredit-
vurderede enhed ikke ber give sit samtykke til frigivelse af
oplysningerne.

60. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 8a ved at undlade at
udstede individuelle offentligt tilgaengelige landerapporter, néar det
meddeler revision af en vis gruppe lande.

61. Kreditvurderingsbureauet overtreder bilag I, afsnit D, del III, punkt 1,
ved at udstede en kreditvurdering af en offentlig lantager eller
tilherende vurderingsforventning uden samtidig at fremlaegge en detal-
jeret undersegelsesrapport, hvori det forklarer alle de hypoteser, para-
metre, terskler og usikkerheder og eventuelle andre oplysninger, som
er taget 1 betragtning ved udarbejdelsen af den pageldende kreditvur-
dering af en offentlig lantager eller vurderingsforventning, eller ved
ikke at gere rapporten offentligt tilgeengelig, klar og let forstéelig.

62. Kreditvurderingsbureauet overtreder bilag I, afsnit D, del III, punkt 2,
ved ikke at udstede en offentligt tilgengelig undersegelsesrapport, der
ledsager en @ndring i forhold til den tidligere kreditvurdering af den
offentlige lantager eller tilherende vurderingsforventning, eller ved ikke
i det mindste at lade de oplysninger, der henvises til i bilag I, afsnit D,
del III, punkt 2, litra a)-d), indga.

YMl1

1. Overtreedelser i forbindelse med hindringer for tilsynsaktiviteterne

1. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 7, ved at undlade at fore registre og revisionsspor
af dets kreditvurderingsaktiviteter, som kraevet i disse bestemmelser.

2. Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 8, forste afsnit, ved at undlade at opbevare de i
punkt 7 i afsnit B omhandlede registre og revisionsspor i sine lokaler i
mindst fem ar eller ved at undlade at stille disse registre og revisionsspor
til rddighed for ESMA pa anmodning.

3. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 9, ved at undlade at opbevare registre over
kreditvurderingsbureauets og den kreditvurderede enheds eller dens
tilknyttede tredjeparters respektive rettigheder og pligter i henhold til
en aftale om udferelse af kreditvurderingstjenester, sd lenge som
forholdet mellem denne kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede
tredjeparter eksisterer.

3a. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 14, stk. 3, tredje afsnit, ved
at undlade at give ESMA meddelelse om de patenkte veasentlige
@ndringer til de eksisterende vurderingsmetoder, modeller eller de
vigtigste udgangshypoteser eller om de foreslaede nye vurderingsmeto-
der, vurderingsmodeller eller vigtigste udgangshypoteser, nar det offent-
liggor vurderingsmetoderne pa sit websted i overensstemmelse med
artikel 8, stk. 5a.
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3b. Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 5a, forste afsnit, nir
det undlader at offentliggere de foresldede nye vurderingsmetoder eller
de foresldede veasentlige @ndringer af vurderingsmetoderne, der kan
have indflydelse pa en kreditvurdering, samt en redegerelse for arsagerne
til og konsekvenserne af @ndringerne.

3c. Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 7, litra a), ved ikke at
give ESMA meddelelse om fejl, der er konstateret i dets vurderings-
metoder eller anvendelsen af disse, eller ved at undlade at forklare
deres indvirkning pé dets kreditvurderinger, herunder behovet for at
revidere udstedte kreditvurderinger.

4. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 11, stk. 2, ved at undlade at
stille de enskede oplysninger til radighed eller ved at undlade at afgive
disse oplysninger i det enskede format, jf. nevnte stykke.

4a. Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 11a, stk. 1, ved at undlade at
stille de enskede oplysninger til radighed eller ved at undlade at afgive
disse oplysninger i det enskede format, jf. n@vnte stykke.

5. Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 11, stk. 3, sammenholdt med
bilag I, afsnit E, del I, punkt 2, ved at undlade at give ESMA en liste
over sine accessoriske tjenester.

6. Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 14, stk. 3, andet afsnit, ved
at undlade at underrette ESMA om enhver veasentlig endring af betin-
gelserne for den forste registrering i overensstemmelse med dette afsnit.

7. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 23b, stk. 1, ved at undlade
at stille oplysninger til rddighed som svar pa en afgerelse, der kraver
oplysninger i henhold til artikel 23b, stk. 3, eller ved at stille forkerte
eller misvisende oplysninger til rddighed som svar pa en simpel anmod-
ning om oplysninger eller en afgerelse.

8. Kreditvurderingsbureauet overtreder artikel 23c, stk. 1, litra c), ved at
undlade at afgive forklaring eller ved at afgive forkert eller misvisende
forklaring om fakta eller dokumenter vedrerende genstanden for og
formalet med en kontrol.

M1

II. Overtreedelser i forbindelse med bestemmelserne om oplysninger

1. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag 1, afsnit B, punkt 2, ved at undlade at offentliggere navnene pa de
kreditvurderede enheder eller tilknyttede tredjeparter, hvorfra det
modtager mere end 5 % af sin arlige indtaegt.

2. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med
bilag I, afsnit B, punkt 4, tredje afsnit, andet s@tningsled, ved at undlade
at oplyse i sin endelige kreditvurdering, hvilke accessoriske tjenester der
er ydet til den kreditvurderede enhed eller enhver tilknyttet tredjepart.

3. Kreditvurderingsbureauet overtreder artikel 8, stk. 1, ved at undlade at
offentliggere de metoder, modeller og vigtigste udgangshypoteser, det
anvender i sine kreditvurderingsaktiviteter, jf. bilag I, afsnit E, del I,
punkt 5.



2009R1060 — DA — 21.06.2015 — 005.002 — 94

4a.

4b.

4c.

. Kreditvurderingsbureauet overtraeder artikel 8, stk. 6, litra a), ved at

undlade straks at give meddelelse om omfanget af de kreditvurderinger,
der forventes at blive pavirket ved @ndring af metoder, modeller og de
vigtigste udgangshypoteser og ved ikke at gere dette ved hjelp af
samme kommunikationsmidler, som blev anvendt ved distributionen af
de pageldende kreditvurderinger.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 8, stk. 6, litra aa), hvis det
har til hensigt at anvende ny vurderingsmetoder, ved ikke straks at
underrette ESMA eller ved at undlade straks at offentliggere resultaterne
af heringen og disse nye vurderingsmetoder pa sit websted sammen med
en detaljeret forklaring af disse, samt datoen for anvendelse heraf.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 8, stk. 7, litra a), ved ikke at
give de bererte vurderede enheder meddelelse om fejl, der er konstateret
i dets vurderingsmetoder eller anvendelsen af disse, eller ved at undlade
at forklare indvirkningen pé dets kreditvurderinger, herunder behovet for
at revidere udstedte kreditvurderinger.

Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 8, stk. 7, litra b), ved ikke at
offentliggare fejl, der er konstateret i dets vurderingsmetoder eller anven-
delsen af disse, pa sit websted, hvis sddanne fejl har en indvirkning pa
kreditvurderingsbureauets kreditvurderinger.

. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 10, stk. 1, ved at undlade at

offentliggere beslutninger om at indstille en kreditvurdering samt en
fyldestgeorende begrundelse for beslutningen rettidigt og pé et
ikke-selektivt grundlag.

. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 10, stk. 2, ssmmenholdt med

bilag I, afsnit D, del I, punkt 1 eller 2, punkt 4, forste afsnit, eller punkt
S eller 6, eller bilag I, afsnit D, del II eller 11, ved at undlade at give de
oplysninger, der kreves i henhold til disse bestemmelser, ved fremleg-
gelse af en kreditvurdering eller en vurderingsforventning.

. Kreditvurderingsbureauet overtrader artikel 10, stk. 2, sasmmenholdt med

bilag 1, afsnit D, del I, punkt 3, ved ikke at underrette den kreditvurde-
rede enhed i dennes abningstid og mindst en hel arbejdsdag inden
offentliggerelsen af kreditvurderingen eller vurderingsforventningen.

. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 10, stk. 3, ved at undlade at

sikre, at de kreditvurderingskategorier, der anvendes for strukturerede
finansielle instrumenter, klart adskilles ved at benytte et supplerende
symbol, som adskiller dem fra de kreditvurderingskategorier, der er
forbundet med alle andre enheder, finansielle instrumenter eller finansi-
elle forpligtelser.

. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 10, stk. 4, ved at undlade at

offentliggere sine politikker og procedurer vedrerende uopfordrede
kreditvurderinger.
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10. Kreditvurderingsbureauet overtreeder artikel 10, stk. 5, ved at undlade at

11.

give de oplysninger, der kraeves i henhold til det pagaldende stykke ved
udstedelse af en uopfordret kreditvurdering, eller ved at undlade at
angive en uopfordret kreditvurdering som en sadan.

Kreditvurderingsbureauet overtraeeder artikel 11, stk. 1, ved at undlade pa
fuldsteendig vis at offentliggere eller straks at ajourfore oplysninger om
de i bilag I, afsnit E, del I, anferte forhold.
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BILAG IV

Liste over koefficienter knyttet til skaerpende og formildende faktorer i
forbindelse med anvendelsen af artikel 36a, stk. 3

Folgende koefficienter anvendes kumulativt pd grundbelebene i artikel 36a, stk.
2, pa grundlag af hver af folgende skerpende og formildende faktorer:

1. Justeringskoefficienter knyttet til skeerpende faktorer

1. Hvis overtreedelsen er begdet gentagne gange, anvendes en yderligere
koefficient pa 1,1 for hver gang, den er gentaget.

2. Hvis overtredelsen er begdet i mere end seks maneder, anvendes en koef-
ficient pa 1,5.

3. Hvis overtredelsen har afsloret systemiske svagheder ved kreditvurde-
ringsbureauets organisation, navnlig i dets procedurer, forvaltnings-
systemer eller interne kontroller, anvendes en koefficient pa 2,2.

4. Hvis overtredelsen har haft en negativ indvirkning pé kvaliteten af det
pageeldende kreditvurderingsbureaus kreditvurderinger, anvendes en koef-
ficient pa 1,5.

5. Hvis overtreedelsen er begéet forsatligt, anvendes en koefficient pa 2.

6. Hvis der ikke er truffet athjaelpende foranstaltninger, efter at overtraeedelsen
er konstateret, anvendes en koefficient pa 1,7.

7. Hvis kreditvurderingsbureauets overste ledelse ikke har samarbejdet med
ESMA om gennemforelsen af dennes undersogelser, anvendes en koeffi-
cient pa 1,5.

1. Justeringskoefficienter knyttet til formildende faktorer

1. Hvis overtraedelsen vedrerer et forhold omhandlet i bilag III, del II eller
11, og er begéet i mindre end ti arbejdsdage, anvendes en koefficient pa

7.

2. Hvis kreditvurderingsbureauets everste ledelse kan godtgere, at den har
truffet alle nedvendige foranstaltninger for at forhindre overtradelsen,
anvendes en koefficient pa 0,7.

3. Hvis kreditvurderingsbureauets overste ledelse hurtigt, effektivt og i fuldt
omfang har underrettet ESMA om overtradelsen, anvendes en koefficient
pa 0,4.

4. Hvis kreditvurderingsbureauet frivilligt har truffet foranstaltninger til at
sikre, at en lignende overtreedelse ikke kan begds fremover, anvendes en
koefficient pa 0,6.



