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

af 16. september 2009 

om kreditvurderingsbureauer 

(EØS-relevant tekst) 

EUROPA-PARLAMENTET OG RÅDET FOR DEN EUROPÆISKE UNION 
HAR — 

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europæiske Fælles
skab, særlig artikel 95, 

under henvisning til forslag fra Kommissionen, 

under henvisning til udtalelse fra Det Europæiske Økonomiske og 
Sociale Udvalg ( 1 ), 

under henvisning til udtalelse fra Den Europæiske Centralbank ( 2 ), 

efter proceduren i traktatens artikel 251 ( 3 ), og 

ud fra følgende betragtninger: 

(1) Kreditvurderingsbureauer spiller en afgørende rolle på de globale 
værdipapir- og bankmarkeder, da deres kreditvurderinger 
anvendes af investorer, låntagere, udstedere og regeringer som 
hjælp til at træffe investerings- og finansieringsbeslutninger på 
et oplyst grundlag. Kreditinstitutter, investeringsselskaber, 
forsikrings-, livsforsikrings- og genforsikringsselskaber, institutter 
for kollektiv investering i værdipapirer (investeringsinstitutter) og 
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser kan anvende disse 
kreditvurderinger som grundlag for beregningen af deres kapital
krav til solvensmæssige formål eller for risikoberegningen i 
forbindelse med deres investeringsaktivitet. Kreditvurderinger 
har således en stor betydning for markedernes funktion og inve
storers og forbrugeres tillid. Det er derfor vigtigt, at kreditvurde
ringsaktiviteter udføres i overensstemmelse med principperne om 
integritet, gennemsigtighed, ansvarlighed og god ledelse for at 
sikre, at kreditvurderinger, der anvendes i Fællesskabet, er 
uafhængige, objektive og af tilstrækkelig høj kvalitet. 

(2) I øjeblikket har de fleste kreditvurderingsbureauer deres hoved
sæde uden for Fællesskabet. 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 på enkelte områder omfattet af fællesskabsretten, bl.a. 
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Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2003/6/EF af 28. januar 
2003 om insiderhandel og kursmanipulation ( 1 ). Derudover er 
kreditvurderingsbureauerne omhandlet i Europa-Parlamentets og 
Rådets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at 
optage og udøve virksomhed som kreditinstitut ( 2 ) og 
Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2006/49/EF af 14. juni 
2006 om kravene til investeringsselskabers og kreditinstitutters 
kapitalgrundlag ( 3 ). Det er derfor vigtigt at fastsætte nogle 
regler, der sikrer, at alle kreditvurderinger, som udstedes af de 
kreditvurderingsbureauer, der er registreret i Fællesskabet, er af 
tilstrækkelig høj 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 på kreditvurderingsbureauer, 
bringes i overensstemmelse med hinanden. Det bør være muligt 
at undtage visse centralbanker, der udsteder kreditvurderinger, fra 
denne forordning, forudsat at de opfylder de relevante gældende 
betingelser, der sikrer uafhængigheden og integriteten af deres 
kreditvurderingsaktiviteter, og som er lige så strenge som 
kravene i denne forordning. 

(3) Denne forordning bør ikke skabe en generel forpligtelse til, at 
finansielle instrumenter eller finansielle forpligtelser skal kredit
vurderes i henhold til denne forordning. Den bør navnlig ikke 
forpligte institutter for kollektiv investering i værdipapirer (inve
steringsinstitutter) som defineret i Rådets direktiv 85/611/EØF af 
20. december 1985 om samordning af love og administrative 
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i 
værdipapirer (investeringsinstitutter) ( 4 ) og arbejdsmarkedsrelate
rede pensionskasser som defineret i Europa-Parlamentets og 
Rådets direktiv 2003/41/EF af 3. juni 2003 om arbejdsmarkeds
relaterede pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed ( 5 ) til 
kun at investere i finansielle instrumenter, som er vurderet efter 
denne forordning. 

(4) Denne forordning bør ikke skabe en generel forpligtelse til, at 
finansielle institutioner eller investorer kun må investere i værdi
papirer, for hvilke der er blevet offentliggjort et prospekt i 
henhold til Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2003/71/EF 
af 4. november 2003 om det prospekt, der skal offentliggøres, når 
værdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til 
handel ( 6 ), og Kommissionens forordning (EF) nr. 809/2004 af 
29. april 2004 om gennemførelse af Europa-Parlamentets og 
Rådets direktiv 2003/71/EF for så vidt angår oplysninger i 
prospekter samt disses format, integration af oplysninger ved 
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henvisning og offentliggørelse af sådanne prospekter samt 
annoncering ( 1 ), og som kreditvurderes i henhold til denne forord
ning. Denne forordning bør desuden ikke forpligte udstedere, 
udbydere eller personer, der anmoder om optagelse til handel 
på et reguleret marked, til at indhente kreditvurderinger for værdi
papirer, for hvilke der er en pligt til at offentliggøre et prospekt i 
henhold til direktiv 2003/71/EF og forordning (EF) nr. 809/2004. 

(5) Et prospekt, der offentliggøres i henhold til direktiv 2003/71/EF 
og forordning (EF) nr. 809/2004, bør indeholde præcise og tyde
lige oplysninger om, hvorvidt de respektive værdipapirers kredit
vurdering er udstedt af et kreditvurderingsbureau, der er etableret 
i Fællesskabet og registreret i henhold til denne forordning. Intet i 
denne forordning bør imidlertid forhindre personer, som er 
ansvarlige for offentliggørelsen af et prospekt i henhold til 
direktiv 2003/71/EF og forordning (EF) nr. 809/2004, i at 
medtage væsentlig information i prospektet, herunder kreditvur
deringer der er udstedt i tredjelande og dertil hørende 
information. 

(6) Udover at udstede kreditvurderinger og udføre kreditvurderings
aktiviteter, bør kreditvurderingsbureauer ligeledes kunne udføre 
accessoriske aktiviteter som led i deres virksomhed. Udførelsen 
af accessoriske aktiviteter bør ikke kompromittere uafhængig
heden eller integriteten af kreditvurderingsbureauernes 
kreditvurderingsaktiviteter. 

(7) Denne forordning bør gælde for kreditvurderinger, der er udstedt 
af kreditvurderingsbureauer, som er registreret i Fællesskabet. 
Hovedformålet 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 opstået ved forbruger-, kommercielle og industrielle 
relationer, bør ikke falde inden for denne forordnings anvendel
sesområde. 

(8) Kreditvurderingsbureauer bør på frivillig basis anvende adfærds
kodeksen for kreditvurderingsbureauer (Code of Conduct Funda
mentals for credit rating agencies), der er udstedt af International 
Organisation of Securities Commissions (»IOSCO-kodeksen«). 
I en meddelelse fra Kommissionen fra 2006 om 
kreditvurderingsbureauer ( 2 ) blev Det Europæiske Værdipapirtil
synsudvalg (»CESR«), der er oprettet ved Kommissionens afgø
relse 2009/77/EF ( 3 ), opfordret til at overvåge, hvorvidt 
IOSCO-kodeksen overholdes, og til en gang om året at rapportere 
herom til Kommissionen. 
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(9) Der var på Det Europæiske Råd den 13. og 14. marts 2008 
enighed om en række konklusioner med henblik på at finde en 
løsning på de væsentligste svagheder, som har vist sig i det 
finansielle system. En af målsætningerne var at forbedre markeds
forholdene og de gældende incitamentsstrukturer, herunder kredit
vurderingsbureauernes rolle. 

(10) Kreditvurderingsbureauerne kritiseres på den ene side for ikke i 
tide at have givet indikationer om en forværring af markedet i 
deres kreditvurderinger og på den anden side for ikke i tide at 
have tilpasset deres kreditvurderinger som reaktion på den stadig 
forværrede markedskrise. Den bedste måde, hvorpå disse mangler 
bedst kan korrigeres, er ved hjælp af foranstaltninger vedrørende 
interessekonflikter, kreditvurderingernes kvalitet, kreditvurde
ringsbureauernes gennemsigtighed og deres interne ledelses
struktur og tilsynet med kreditvurderingsbureauernes aktiviteter. 
Brugerne af kreditvurderinger bør ikke stole blindt på disse 
vurderinger men bør så vidt muligt bestræbe sig på at foretage 
deres egne analyser og altid forholde sig passende kritisk over for 
sådanne kreditvurderinger. 

(11) Det er nødvendigt at etablere et fælles regelsæt for at forbedre 
kvaliteten af kreditvurderinger, navnlig vedrørende kvaliteten af 
kreditvurderinger, der skal anvendes af finansielle institutioner og 
personer, som er omfattet af harmoniserede regler i Fællesskabet. 
I mangel af et sådant fælles regelsæt er der en risiko for, at 
medlemsstaterne træffer divergerende foranstaltninger på nationalt 
niveau, som vil have en direkte negativ effekt på og skabe forhin
dringer for et velfungerende indre marked, eftersom kreditvurde
ringsbureauerne, der udsteder kreditvurderinger til brug for 
finansielle institutioner i Fællesskabet, vil være underlagt forskel
lige regler i forskellige medlemsstater. Desuden kan divergerende 
kvalitetskrav med hensyn til kreditvurderinger føre til forskellige 
niveauer af investor- og forbrugerbeskyttelse. Derudover bør 
brugerne have mulighed for at sammenligne kreditvurderinger, 
som er udstedt i Fællesskabet, med kreditvurderinger, som er 
udstedt på internationalt plan. 

(12) Denne forordning bør ikke påvirke anvendelsen af kreditvurde
ringer for andre personer end dem, der henvises til i denne 
forordning. 

(13) Det er ønskværdigt at åbne mulighed for, at kreditvurderinger, der 
er udstedt i tredjelande, kan anvendes i reguleringsøjemed inden 
for Fællesskabet, forudsat at de overholder krav, der er lige så 
strenge som dem, der fremgår af denne forordning. Denne forord
ning indfører en valideringsordning, der tillader kreditvurderings
bureauer, der er etableret inden for Fællesskabet og registreret i 
henhold til dens bestemmelser, at validere kreditvurderinger 
udstedt i tredjelande. Ved valideringen af en kreditvurdering 
udstedt i tredjelande bør kreditvurderingsbureauet løbende 
afgøre og kontrollere, om kreditvurderingsaktiviteter, der fører 

▼B 

2009R1060 — DA — 21.06.2015 — 005.002 — 5



 

til udstedelsen af sådanne kreditvurderinger i et tredjeland, 
opfylder krav, der er lige så strenge som dem, der fremgår af 
denne forordning, og hvormed der i praksis opnås samme mål og 
virkninger. 

(14) For at kunne imødegå bekymringen om, at manglende etablering 
i Fællesskabet kan være en alvorlig hindring for et effektivt 
tilsyn, som er af væsentlig interesse for de finansielle markeder 
i Fællesskabet, bør der indføres en sådan valideringsordning for 
kreditvurderingsbureauer, som er associeret eller samarbejder tæt 
med kreditvurderingsbureauer i Fællesskabet. Det kan imidlertid i 
visse tilfælde være nødvendigt at justere kravet om fysisk tilste
deværelse i Fællesskabet, navnlig for så vidt angår mindre kredit
vurderingsbureauer fra tredjelande, som ikke er repræsenteret 
eller associeret i Fællesskabet. En særlig godkendelsesordning 
for sådanne kreditvurderingsbureauer bør derfor fastsættes, 
forudsat at de ikke har systemisk betydning for finansmarke
dernes stabilitet eller integritet i en eller flere medlemsstater. 

(15) Godkendelse bør være mulig, efter at Kommissionen har fastsat 
ækvivalensen af et tredjelands retlige og tilsynsmæssige rammer i 
forhold til kravene i denne forordning. Den forudsete ækvivalens
mekanisme bør ikke automatisk give adgang til Fællesskabet, 
men bør åbne mulighed for, at kvalificerede kreditvurderings
bureauer fra tredjelande kan blive vurderet individuelt og opnå 
undtagelse fra nogle af de organisatoriske krav til kreditvurde
ringsbureauer, der opererer i Fællesskabet, herunder kravet om 
fysisk tilstedeværelse i Fællesskabet. 

(16) Denne forordning bør ligeledes kræve, at et kreditvurderings
bureau fra et tredjeland opfylder kriterier, som er generelle 
forudsætninger for integriteten i dens kreditvurderingsaktiviteter, 
med henblik på at forebygge, at tredjelandenes kompetente 
myndigheder eller andre offentlige myndigheder blander sig i 
kreditvurderingernes indhold, og for at åbne mulighed for en 
hensigtsmæssig politik for håndtering af interessekonflikter, en 
rotationsordning for kreditvurderingsanalytikere samt periodisk 
og løbende offentliggørelse af oplysninger. 

(17) Velfungerende samarbejdsordninger mellem de kompetente 
myndigheder i hjemlandet og de relevante kompetente myndig
heder for kreditvurderingsbureauer i tredjelande er endnu en 
vigtig forudsætning for en velfunderet valideringsordning og et 
ækvivalenssystem. 

(18) Et kreditvurderingsbureau, som har valideret kreditvurderinger, 
der er udstedt i et tredjeland, bør være helt og ubetinget ansvar
ligt for de validerede kreditvurderinger og for opfyldelsen af de 
relevante betingelser i denne forordning. 
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(19) Denne forordning bør ikke finde anvendelse på kreditvurderinger, 
som et kreditvurderingsbureau udsteder efter en individuel bestil
ling og udelukkende til den person, der bestilte dem, og som ikke 
er bestemt for offentliggørelse eller distribution pr. abonnement. 

(20) Investeringsanalyser, investeringsanbefalinger og andre udtalelser 
om værdien af eller prisen for et finansielt instrument eller en 
finansiel forpligtelse bør ikke anses for kreditvurderinger. 

(21) En uopfordret kreditvurdering, dvs. en kreditvurdering, der ikke 
er foretaget efter anmodning fra udstederen eller den kreditvur
derede enhed, bør være tydeligt angivet som sådan og adskilles 
fra bestilte kreditvurderinger på passende vis. 

(22) For at undgå potentielle interessekonflikter bør kreditvurderings
bureauerne koncentrere deres erhvervsaktiviteter om udstedelse af 
kreditvurderinger. Et kreditvurderingsbureau bør ikke have 
tilladelse til at udføre konsulent- eller rådgivningsaktiviteter. Et 
kreditvurderingsbureau bør især ikke afgive forslag eller anbefa
linger om udformningen af strukturerede finansielle instrumenter. 
Kreditvurderingsbureauer bør dog have mulighed for at levere 
accessoriske tjenesteydelser, når dette ikke medfører potentielle 
interessekonflikter i forhold til udstedelsen af kreditvurderinger. 

(23) Kreditvurderingsbureauer bør anvende vurderingsmetoder, der er 
stringente, systematiske og tidsmæssigt sammenhængende, og 
som skal valideres bl.a. på baggrund af relevant historiske erfa
ring og nærmere efterprøvning (»backtesting«). Et sådant krav 
bør dog ikke give anledning til indblanding i indholdet af kredit
vurderinger og metoder fra de kompetente myndigheders eller 
medlemsstaternes side. På tilsvarende vis bør kravet om, at 
kreditvurderingsbureauerne mindst hvert år skal revurdere deres 
kreditvurderinger, ikke berøre kreditvurderingsbureauernes 
forpligtelse til at kontrollere kreditvurderingerne løbende og om 
nødvendigt revurdere disse. Disse krav bør ikke anvendes på en 
sådan måde, at det forhindrer nye kreditvurderingsbureauer i at 
komme ind på markedet. 

(24) Kreditvurderinger bør være velfunderede og solidt underbyggede 
for at undgå, at der gås på kompromis med kreditvurderingerne. 

(25) Kreditvurderingsbureauerne bør offentliggøre oplysninger om de 
metoder, modeller og vigtigste udgangshypoteser, som de 
anvender i deres kreditvurderingsaktiviteter. Offentliggørelsen af 
oplysninger om modeller bør være så detaljeret, at brugerne af 
kreditvurderinger modtager tilstrækkelige oplysninger til, at de 
selv kan udvise den fornødne omhu ved vurderingen af, om de 
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skal stole på disse kreditvurderinger eller ej. Offentliggørelsen af 
oplysninger om modeller bør dog ikke afsløre følsomme forret
ningsmæssige oplysninger eller hindre innovation i alvorlig grad. 

(26) Kreditvurderingsbureauer bør indføre passende interne politikker 
og procedurer i forhold til de ansatte og andre personer, der 
beskæftiger sig med kreditvurdering, for således at forebygge, 
indkredse, eliminere eller styre og offentliggøre interessekon
flikter og hele tiden sikre kreditvurderings- og kontrolprocessens 
kvalitet, integritet og grundighed. Disse politikker og procedurer 
bør især omfatte de interne kontrolmekanismer og 
compliancefunktionen. 

(27) Kreditvurderingsbureauer bør undgå interessekonflikter og i givet 
fald håndtere sådanne konflikter på passende vis, når de ikke kan 
undgås, for således at sikre deres uafhængighed. Kreditvurde
ringsbureauer bør oplyse om eventuelle interessekonflikter i god 
tid. De bør ligeledes føre registre over alle alvorlige trusler for 
kreditvurderingsbureauets uafhængighed eller uafhængigheden af 
de ansatte og andre personer, der beskæftiger sig med kreditvur
dering, sammen med de beskyttelsesforanstaltninger, der træffes 
for at imødegå disse trusler. 

(28) Et kreditvurderingsbureau eller en gruppe af kreditvurderings
bureauer bør opretholde ordninger for sund virksomhedsledelse. 
Et kreditvurderingsbureau eller en gruppe af kreditvurderings
bureauer bør ved fastlæggelsen af sine virksomhedsledelsesord
ninger tage hensyn til behovet for at sikre, at der udstedes kredit
vurderinger, der er uafhængige, objektive og af tilstrækkelig høj 
kvalitet. 

(29) For at sikre, at kreditvurderingsprocessen foregår uafhængigt af 
kreditvurderingsbureauets egne forretningsinteresser som selskab, 
bør kreditvurderingsbureauerne sikre, at der i administrations- 
eller tilsynsorganet sidder mindst en tredjedel, men ikke mindre 
end to medlemmer, der er uafhængige på en måde, der er i over
ensstemmelse med punkt 13 i afsnit III i Kommissionens henstil
ling 2005/162/EF af 15. februar 2005 om den rolle, der spilles af 
menige bestyrelsesmedlemmer og medlemmer af tilsynsorganer i 
børsnoterede selskaber og om udvalg nedsat i bestyrelsen/ledel
sesorganet ( 1 ). Det er desuden nødvendigt, at den øverste ledelse, 
herunder alle uafhængige medlemmer af tilsynsorganet, har 
tilstrækkelig ekspertise på relevante områder inden for finansielle 
tjenester. Den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunk
tionen, bør foretage regelmæssige indberetninger om udførelsen 
af sine opgaver til den øverste ledelse og administrations- eller 
tilsynsorganets uafhængige medlemmer. 
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(30) For at undgå interessekonflikter bør godtgørelsen til de uafhæn
gige medlemmer af administrations- eller tilsynsorganet ikke være 
afhængigt af kreditvurderingsbureauets driftsresultater. 

(31) Kreditvurderingsbureauer bør afsætte et tilstrækkeligt antal 
ansatte med passende viden og erfaring til deres kreditvurderings
aktiviteter. Kreditvurderingsbureauerne bør især sikre, at der er 
afsat passende menneskelige og finansielle ressourcer til udste
delse, kontrol og ajourføring af kreditvurderinger. 

(32) For at tage hensyn til de særlige forhold for kreditvurderings
bureauer med mindre end 50 ansatte bør de kompetente myndig
heder kunne undtage sådanne kreditvurderingsbureauer fra dele af 
forpligtelserne i denne forordning, for så vidt angår den rolle, 
som de uafhængige medlemmer af bestyrelsen, compliancefunk
tionen og rotationsordningen spiller, og såfremt disse kreditvur
deringsbureauer kan godtgøre, at de opfylder bestemte betingel
ser. De kompetente myndigheder bør navnlig undersøge, om et 
kreditvurderingsbureaus størrelse er fastsat på en sådan måde, at 
kreditvurderingsbureauet eller en gruppe af kreditvurderings
bureauer undgår at opfylde kravene i denne forordning. Medlems
staternes kompetente myndigheders anvendelse af undtagelsen 
bør ske med henblik på at undgå risikoen for en fragmentering 
af det indre marked og sikre ensartet anvendelse af fællesskabs
retten. 

(33) Langvarige forbindelser med de samme kreditvurderede enheder 
eller deres tilknyttede tredjeparter kan være til skade for uafhæn
gigheden af analytikere og valideringsansvarlige. Disse analyti
kere og andre personer bør derfor være omfattet af en passende 
rotationsordning, der sikrer en gradvis ændring af de analytiske 
hold og kreditvurderingsudvalgene. 

(34) Kreditvurderingsbureauer bør sikre, at metoder, modeller og de 
vigtigste matematiske, korrelationsmæssige og øvrige hypoteser 
for udarbejdelsen af kreditvurderinger på passende vis holdes 
ajour og er genstand for en regelmæssig og gennemgribende 
gennemgang, samt at deres beskrivelser offentliggøres på en 
måde, der giver mulighed for en omfattende vurdering. I de 
tilfælde, hvor manglen på pålidelige oplysninger eller komplek
siteten af en ny type finansielle instrumenter, især strukturerede 
finansielle instrumenter, rejser alvorlige spørgsmål med hensyn 
til, hvorvidt kreditvurderingsbureauet kan udstede en pålidelig 
kreditvurdering, bør kreditvurderingsbureauet undlade at udstede 
en kreditvurdering eller bør trække en eksisterende kreditvurde
ring tilbage. Ændringer i kvaliteten af den information, der er 
tilgængelig for tilsyn med en eksisterende kreditvurdering, bør 
offentliggøres i forbindelse med denne gennemgang, og der 
bør, hvis det er hensigtsmæssigt, foretages en revurdering af 
kreditvurderingen. 
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(35) For at sikre kreditvurderingernes kvalitet bør kreditvurderings
bureauer træffe foranstaltninger til at sikre, at de oplysninger, 
som de anvender i deres kreditvurderinger, er pålidelige. Kredit
vurderingsbureauer bør til dette formål herunder være i stand til 
at påtænke brug af uafhængigt reviderede årsregnskaber og 
offentlige erklæringer, kontrol foretaget af velrenommerede tred
jepartstjenester, stikprøveundersøgelser foretaget af kreditvurde
ringsbureauerne selv af de oplysninger, der modtages, eller 
anvende kontraktbestemmelser, hvoraf det klart fremgår, 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 nøjagtigheden af de oplys
ninger, der leveres i henhold til kontrakten. 

(36) Denne forordning berører 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 Rådets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 
1995 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med 
behandling af personoplysninger og om fri udveksling af 
sådanne oplysninger ( 1 ). 

(37) Kreditvurderingsbureauerne bør fastlægge egnede procedurer for 
regelmæssig gennemgang af de metoder, modeller og vigtigste 
udgangshypoteser, som anvendes af kreditvurderingsbureauer, 
for på passende vis at tage hensyn til ændrede forhold på de 
underliggende kapitalmarkeder. For at sikre gennemsigtighed 
bør alle væsentlige ændringer af kreditvurderingsbureauers 
metoder og praksis, procedurer og processer offentliggøres, 
inden de træder i kraft, medmindre kreditvurderingerne på 
grund af ekstreme markedsforhold bør ændres øjeblikkeligt. 

(38) Et kreditvurderingsbureau bør offentliggøre en passende risikoad
varsel, der omfatter en følsomhedsanalyse af de relevante forudsæt
ninger. Der bør i denne analyse redegøres for, hvorledes forskellige 
udviklinger i markedet, som berører de parametre, der er indbygget i 
modellen, kan påvirke kreditvurderingerne (f.eks. volatilitet). 
Kreditvurderingsbureauer bør sikre, at oplysningerne om de 
historiske misligholdelsesrater for deres kreditvurderingskategorier 
er verificerbare og målelige og giver et tilstrækkeligt grundlag for 
interesserede parter til at forstå de hidtidige resultater for hver 
kreditvurderingskategori, samt hvorvidt og hvorledes disse 
kategorier har ændret sig. Hvis en historisk misligholdelsesrate 
på grund af kreditvurderingens art eller andre forhold 
bliver utilstrækkelig, statistisk ugyldig eller på anden vis kan 
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vildlede brugerne af kreditvurderingen, bør kreditvurderings
bureauerne give passende afklaringer. Disse oplysninger bør så 
vidt muligt være sammenlignelige med andre modeller, der 
anvendes i branchen, for at give investorer mulighed for at sammen
ligne resultaterne fra forskellige kreditvurderingsbureauer. 

(39) Med henblik på at styrke gennemsigtigheden af kreditvurderinger 
samt bidrage til beskyttelsen af investorer bør CESR føre et 
centralt register med oplysninger om kreditvurderingsbureauernes 
tidligere resultater og tidligere offentliggjort information om 
kreditvurderinger. Kreditvurderingsbureauerne bør afgive oplys
ninger til dette register på en ensartet måde. CESR bør offentlig
gøre disse oplysninger og bør hvert år udgive et sammendrag af 
oplysninger om den vigtigste udvikling, der er sket. 

(40) Under visse omstændigheder kan strukturerede finansielle instru
menter have andre virkninger end traditionelle virksomhedsgælds
instrumenter. Det kan være vildledende for investorer, hvis 
samme kreditvurderingskategori anvendes for begge typer instru
menter uden yderligere forklaringer. Kreditvurderingsbureauer 
bør spille en betydelig rolle med hensyn til at gøre brugerne af 
kreditvurderinger mere bevidste om de særlige forhold, der gør 
sig gældende i forbindelse med strukturerede finansielle produkter 
i forhold til traditionelle produkter. Kreditvurderingsbureauer bør 
derfor klart skelne mellem på den ene side kreditvurderingskate
gorier, der anvendes når de vurderer strukturerede finansielle 
instrumenter, og på den anden side kreditvurderingskategorier, 
der anvendes i forbindelse med andre finansielle instrumenter 
eller finansielle forpligtelser, ved at tilføje et passende symbol 
til kreditvurderingskategorien. 

(41) Kreditvurderingsbureauer bør træffe foranstaltninger for at undgå 
situationer, hvor udstedere anmoder om en foreløbig vurdering af 
det pågældende strukturerede finansielle instrument fra en række 
kreditvurderingsbureauer for at finde frem til det bureau, der 
giver den bedste kreditvurdering for den foreslåede struktur. 
Udstedere bør også undgå at anvende en sådan praksis. 

(42) Kreditvurderingsbureauer bør føre et register over kreditvurde
ringsmetoderne og regelmæssigt ajourføre eventuelle ændringer 
samt føre et register over de væsentligste elementer af dialogen 
mellem den pågældende kreditvurderingsanalytiker og den kredit
vurderede enhed eller dens tilknyttede tredjeparter. 

(43) For at sikre et højt niveau af investor- og forbrugertillid i det 
indre marked bør kreditvurderingsbureauer, der udsteder kredit
vurderinger i Fællesskabet, være omfattet af en registreringsord
ning. En sådan registrering er den vigtigste forudsætning for, at 
kreditvurderingsbureauerne kan udstede kreditvurderinger, som 
skal anvendes i reguleringsøjemed i Fællesskabet. Det er derfor 
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nødvendigt at fastsætte de harmoniserede betingelser og 
proceduren for meddelelse, suspension og tilbagetrækning af en 
sådan registrering. 

(44) Denne forordning bør ikke erstatte den gældende procedure for 
anerkendelse af eksterne kreditvurderingsinstitutter (»ECAI«), i 
henhold til direktiv 2006/48/EF. ECAI'er, der allerede er aner
kendt i Fællesskabet, bør ansøge om registrering efter denne 
forordning. 

(45) Kreditvurderingsbureauer, der registreres af den kompetente 
myndighed i den berørte medlemsstat, bør have tilladelse til at 
udstede kreditvurderinger i hele Fællesskabet. Det er derfor 
nødvendigt at etablere en enkelt registreringsprocedure for hvert 
kreditvurderingsbureau, der har virkning i hele Fællesskabet. 
Registreringen af et kreditvurderingsbureau bør få virkning, når 
den afgørelse, der er truffet af den kompetente myndighed i 
hjemlandet om at meddele registrering, har fået virkning i 
medfør af den relevante nationale lovgivning. 

(46) Det er nødvendigt at etablere et enkelt kontaktpunkt for indgi
velse af ansøgninger om registrering. Ansøgningerne om registre
ring bør indgives til CESR, der på passende vis informerer de 
kompetente myndigheder i alle medlemsstaterne. CESR bør også 
rådgive den kompetente myndighed i hjemlandet om, hvorvidt 
ansøgningen er fuldstændig. Behandlingen af ansøgningerne om 
registrering bør dog foretages på nationalt niveau af den relevante 
kompetente myndighed. For på effektiv vis at behandle kredit
vurderingsbureauer bør de kompetente myndigheder etablere 
operationelle netværk (»kollegier«) baseret på en effektiv 
it-infrastruktur. CESR bør nedsætte et underudvalg, der er speci
aliseret inden for kreditvurdering af hver aktivklasse, som 
vurderes af kreditvurderingsbureauerne. 

(47) Visse kreditvurderingsbureauer består af flere juridiske personer, 
der sammen danner en gruppe af kreditvurderingsbureauer. Ved 
registrering af hvert af de kreditvurderingsbureauer, der er en del 
af en sådan gruppe, bør de kompetente myndigheder i de berørte 
medlemsstater koordinere behandlingen af de ansøgninger, der 
indgives af kreditvurderingsbureauer tilhørende samme gruppe, 
samt beslutningstagningen vedrørende meddelelse af registrering. 
Det bør dog være muligt at nægte registrering af et kreditvurde
ringsbureau inden for en gruppe af kreditvurderingsbureauer, når 
dette kreditvurderingsbureau ikke opfylder kravene til registre
ring, mens andre medlemmer af en sådan gruppe opfylder alle 
kravene til registrering efter denne forordning. Da kollegiet ikke 
bør have beføjelse til at træffe retligt bindende afgørelser, bør de 
kompetente myndigheder i hjemlandene for medlemmerne af 
gruppen af kreditvurderingsbureauer hver især træffe en indivi
duel afgørelse om det kreditvurderingsbureau, der er etableret på 
den pågældende medlemsstats område. 
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(48) Kollegiet bør udgøre den effektive platform for udveksling af 
tilsynsoplysninger mellem de kompetente myndigheder, koordi
nation af deres aktiviteter og tilsynsforanstaltninger, der er 
nødvendige for det effektive tilsyn med kreditvurderingsbureauer. 
Kollegiet bør navnlig lette tilsynet med opfyldelsen af betingel
serne for valideringen af kreditvurderinger udstedt i tredjelande, 
godkendelse, outsourcingaftaler og undtagelser, som fremgår af 
nærværende forordning. De aktiviteter, der udføres af kollegiet, 
bør bidrage til den harmoniserede anvendelse af bestemmelserne i 
denne forordning og til konvergens i tilsynspraksis. 

(49) Med henblik på at forbedre den praktiske koordination af de 
aktiviteter, som kollegiet udfører, bør medlemmer af kollegiet 
udvælge en koordinator af deres midte. Koordinatoren bør lede 
kollegiets møder, indføre dets skriftlige koordinationsordninger 
og koordinere dets arbejde. Under registreringsprocessen bør 
koordinatoren vurdere behovet for at forlænge fristen for behand
ling af ansøgninger, koordinere denne behandling og arbejde tæt 
sammen med CESR. 

(50) Kommissionen nedsatte i november 2008 en gruppe på højt plan, 
der fik til opgave at vurdere den kommende europæiske tilsyns
struktur inden for finansielle tjenester, herunder CESR's rolle. 

(51) Den nuværende tilsynsstruktur bør ikke betragtes som en langsigtet 
løsning på tilsynet med kreditvurderingsbureauer. Kollegier af 
kompetente myndigheder, som forventes at strømline tilsynssam
arbejde og -konvergens i Fællesskabet inden for dette område, er et 
væsentligt skridt i den rigtige retning, men erstatter muligvis ikke 
alle fordelene ved et mere konsolideret tilsyn med kreditvurderings
branchen. Krisen på de internationale finansielle markeder har tyde
ligt vist, at det er på sin plads yderligere at undersøge behovet for 
vidtrækkende reformer af regulerings- og tilsynsmodellerne i den 
finansielle sektor i Fællesskabet. For at kunne opnå den nødvendige 
grad af tilsynssamarbejde og -konvergens i Fællesskabet og for at 
understøtte stabiliteten i det finansielle system er der stærkt behov 
for yderligere vidtrækkende reformer af regulerings- og tilsyns
modellerne i den finansielle sektor i Fællesskabet, og disse bør 
snarest muligt forelægges af Kommissionen under behørig hensyn
tagen til de konklusioner, som den 25. februar 2009 blev forelagt af 
ekspertgruppen under ledelse af Jacques de Larosière. Kommis
sionen bør snarest muligt og under alle omstændigheder inden 
den 1. juli 2010 underrette Europa-Parlamentet, Rådet og de 
andre berørte institutioner om alle resultater i denne forbindelse, 
og den bør forelægge de lovforslag, som er nødvendige for at 
løse de problemer, der er konstateret, for så vidt angår 
tilsynssamarbejdsordningerne. 

(52) Betydelige ændringer i valideringsordningen, outsourcingaftaler 
samt åbning og lukning af filialer bør herunder anses for væsent
lige ændringer af betingelserne for den første registrering af et 
kreditvurderingsbureau. 

▼B 

2009R1060 — DA — 21.06.2015 — 005.002 — 13



 

(53) Tilsynet med kreditvurderingsbureauer bør føres af den kompe
tente myndighed i hjemlandet i samarbejde med de kompetente 
myndigheder i de øvrige berørte medlemsstater, idet der gøres 
brug af det relevante kollegium og CESR holdes behørigt 
underrettet. 

(54) Hjemlandets kompetente myndighed og andre medlemmer af det 
relevante kollegium bør ikke hæmmes i deres muligheder for at 
vurdere og overvåge kreditvurderingsbureauets overholdelse af 
forpligtelserne i denne forordning på grund af, at kreditvurde
ringsbureauet har indgået outsourcingaftaler. Kreditvurderings
bureauet bør fortsat være ansvarligt for overholdelse af alle 
forpligtelserne i denne forordning, såfremt det anvender 
outsourcingaftaler. 

(55) For at fastholde et højt niveau af investor- og forbrugertillid og 
give mulighed for det løbende tilsyn med de kreditvurderinger, 
der udstedes i Fællesskabet, bør de kreditvurderingsbureauer, der 
har deres hovedsæde uden for Fællesskabet, pålægges at etablere 
en dattervirksomhed i Fællesskabet for at gøre det muligt at føre 
effektivt tilsyn med deres aktiviteter i Fællesskabet og gøre 
effektiv brug af valideringsordningen. Nye aktører bør også 
tilskyndes til at etablere sig på markedet for 
kreditvurderingsbureauer. 

(56) De kompetente myndigheder bør kunne anvende de beføjelser, 
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 på anden vis 
har forbindelse til eller er forbundet med kreditvurderings
bureauer eller kreditvurderingsaktiviteter. Sådanne personer bør 
omfatte aktionærer eller medlemmer af kreditvurderingsbureauers 
og kreditvurderede enheders administrations- eller tilsynsorganer. 

(57) Bestemmelserne i denne forordning om tilsynsafgifter bør ikke 
berøre de relevante bestemmelser i den nationale lovgivning om 
tilsynsafgifter eller tilsvarende afgifter. 

(58) Det er hensigtsmæssigt at etablere en mekanisme til at sikre en 
effektiv håndhævelse af denne forordning. De kompetente 
myndigheder i medlemsstaterne bør råde over tilstrækkelige 
midler til at sikre, at kreditvurderinger, som udstedes i Fælles
skabet, udstedes i overensstemmelse med denne forordning. 
Anvendelsen af disse tilsynsforanstaltninger bør altid koordineres 
med det relevante kollegium. Foranstaltninger såsom tilbagetræk
ning af registreringen eller suspension af anvendelsen af kredit
vurderinger i reguleringsøjemed bør iværksættes, når de anses for 
at stå i et rimeligt forhold til den manglende overholdelse af 
forpligtelserne i denne forordning. De kompetente myndigheder 
bør i udøvelsen af deres tilsynsbeføjelser tage behørigt hensyn til 
investorernes interesser og markedernes stabilitet. Eftersom det 
bør sikres, at kreditvurderingsbureauer bevarer deres uafhængig
hed, når de udsteder en kreditvurdering, bør hverken de kompe
tente myndigheder eller medlemsstaterne forsøge at øve indfly
delse på kreditvurderingernes indhold og de metoder, som 
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kreditvurderingsbureauerne anvender til udarbejdelsen af kredit
vurderinger for at undgå, at kreditvurderingerne bliver kompro
mitteret. Såfremt et kreditvurderingsbureau udsættes for pression, 
bør det oplyse Kommissionen og CESR om dette. Kommissionen 
bør i hvert enkelt tilfælde undersøge, om der skal skrides yder
ligere ind over for den pågældende medlemsstat på grund af 
manglende overholdelse af forpligtelserne i denne forordning. 

(59) Det er ønskeligt at sikre, at beslutningstagning, der er omhandlet i 
denne forordning, bygger på tæt samarbejde mellem medlems
staternes kompetente myndigheder, og vedtagelsen af afgørelser 
om meddelelse af registrering bør derfor finde sted på grundlag af 
en aftale. Dette er en nødvendig forudsætning for en effektiv 
registreringsproces og for tilsynets gennemførelse. Beslutnings
tagningen bør være effektiv, hurtig og bygge på konsensus. 

(60) Medlemsstaternes kompetente myndigheder bør samarbejde for at 
opnå et effektivt tilsyn og undgå dobbeltarbejde. 

(61) Det er også vigtigt at sørge for udveksling af oplysninger mellem 
de kompetente myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med 
kreditvurderingsbureauer efter denne forordning, og de kompe
tente myndigheder, der fører tilsyn med finansielle institutioner, 
og navnlig de der er ansvarlige for forsigtighedstilsyn eller for 
finansiel stabilitet i medlemsstaterne. 

(62) Andre kompetente myndigheder i medlemsstaterne end de 
kompetente myndigheder i hjemlandene bør kunne gribe ind og 
træffe passende tilsynsforanstaltninger efter at have underrettet 
CESR og de kompetente myndigheder i hjemlandet og efter at 
have hørt det relevante kollegium, såfremt de har konstateret, at 
et registreret kreditvurderingsbureau, hvis vurderinger anvendes 
på deres område, ikke overholder de forpligtelser, der følger af 
denne forordning. 

(63) Medmindre denne forordning fastsætter en særlig procedure for 
registrering, godkendelse eller tilbagetrækning deraf, vedtagelse 
af tilsynsforanstaltninger og udøvelse af tilsynsbeføjelser, bør 
den nationale lovgivning vedrørende sådanne procedurer, 
herunder anvendte sprog, tavshedspligt og beskyttelse af fortro
ligheden, finde anvendelse, og kreditvurderingsbureauernes og 
andre personers rettigheder i henhold til denne lovgivning bør 
ikke berøres. 

(64) Det er nødvendigt at gøre de beføjelser, som de kompetente 
myndigheder har til rådighed, mere ensartede for at opnå, at 
bestemmelserne håndhæves med lige stor styrke i hele det indre 
marked. 
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(65) CESR bør sikre en ensartet anvendelse af denne forordning. Det 
bør forbedre og lette de kompetente myndigheders tilsynsmæssige 
samarbejde og koordination og udstede retningslinjer, hvor det er 
hensigtsmæssigt. CESR bør derfor etablere en mæglingsordning 
og peer review med henblik på at sikre, at de kompetente 
myndigheder anvender en ensartet praksis. 

(66) Medlemsstaterne bør fastsætte bestemmelser om sanktioner for 
overtrædelse af denne forordning og sørge for, at de gennem
føres. Sanktionerne bør være effektive, stå i et rimeligt forhold 
til overtrædelsernes grovhed og have afskrækkende virkning og 
bør mindst omfatte grov embedsforseelse og manglende fornøden 
omhu. Det bør være muligt for medlemsstaterne at fastsætte 
administrative eller strafferetlige sanktioner. CESR bør fastsætte 
retningslinjer for en ensartet praksis i forbindelse med sådanne 
sanktioner. 

(67) Enhver udveksling eller videregivelse af oplysninger mellem 
kompetente myndigheder, andre myndigheder, organer eller 
personer bør være i overensstemmelse med reglerne om videre
givelse af personoplysninger som fastsat direktiv 95/46/EF. 

(68) Denne forordning bør også fastsætte 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. 

(69) Alle krav over for kreditvurderingsbureauer i forbindelse med 
overtrædelse af bestemmelserne i denne forordning, bør rejses i 
overensstemmelse med den gældende nationale lovgivning om 
civilretligt ansvar, uden at det berører anvendelsen af fællesskabs
retten. 

(70) De nødvendige foranstaltninger til gennemførelse af denne 
forordning bør vedtages i overensstemmelse med Rådets afgø
relse 1999/468/EF af 28. juni 1999 om fastsættelse af de 
nærmere vilkår for udøvelsen af de gennemførelsesbeføjelser, 
der tillægges Kommissionen ( 1 ). 

(71) Kommissionen bør navnlig tillægges beføjelse til under hensyn
tagen til den internationale udvikling at ændre bilag I og II, hvori 
fastsættes de specifikke kriterier til vurdering af, hvorvidt kredit
vurderingsbureauer overholder deres forpligtelser med hensyn til 
intern organisation, arbejdsgang, personaleregler, udstedelse af 
kreditvurderinger og fremlæggelse af oplysninger og til at præci
sere eller ændre kriterierne for at afgøre ækvivalensen af tredje
landes retlige og tilsynsmæssige rammer i forhold til kravene i 
denne forordning. Da der er tale om generelle foranstaltninger, 
der har til formål at ændre ikke-væsentlige bestemmelser i denne 
forordning, herunder ved at supplere den med nye 
ikke-væsentlige bestemmelser, skal foranstaltningerne vedtages 
efter forskriftsproceduren med kontrol i artikel 5a i afgørelse 
1999/468/EF. 

▼B 
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(72) Med henblik på at kunne tage højde for yderligere udviklinger på 
de finansielle markeder, bør Kommissionen forelægge en rapport 
for Europa-Parlamentet og Rådet, som vurderer anvendelsen af 
denne forordning, navnlig i hvor høj grad kreditvurderingerne 
benyttes i reguleringsøjemed, og hvorvidt det er hensigtsmæssigt, 
at kreditvurderingsbureauet modtager vederlag fra den kreditvur
derede enhed. På grundlag af denne vurdering bør Kommissionen 
fremsætte passende lovgivningsmæssige forslag. 

(73) Kommissionen bør endvidere forelægge en rapport for 
Europa-Parlamentet og Rådet, som vurderer udstedernes incita
ment til at anvende kreditvurderingsbureauer, der er etableret i 
Fællesskabet, til en del af deres kreditvurderinger, eventuelle 
alternativer til »udsteder betaler-modellen«, herunder etableringen 
af et offentligt fællesskabskreditvurderingsbureau, samt konver
gensen af nationale regler om overtrædelser af bestemmelserne 
i denne forordning. På grundlag af denne vurdering bør Kommis
sionen fremsætte passende lovgivningsmæssige forslag. 

(74) Endelig bør Kommissionen forelægge en rapport for 
Europa-Parlamentet og Rådet, som vurderer udviklingen inden 
for rammerne vedrørende regulering og tilsyn med kreditvurde
ringsbureauer i tredjelande og virkningerne af denne udvikling og 
af de i forordningen omhandlede overgangsbestemmelser for 
finansmarkedernes stabilitet i Fællesskabet. 

(75) Målet for denne forordning, nemlig at sikre et højt niveau af 
forbruger- og investorbeskyttelse ved at etablere fælles rammer 
for kvaliteten af de kreditvurderinger, der udstedes i det indre 
marked, kan ikke i tilstrækkelig grad opfyldes af medlemsstaterne 
på grund af den nuværende mangel på national lovgivning og det 
forhold, at flertallet af kredit-vurderingsbureauer er etableret uden 
for Fællesskabet, og kan derfor bedre nås på fællesskabsplan; 
Fællesskabet kan derfor træffe foranstaltninger i overensstem
melse med subsidiaritetsprincippet, jf. traktatens artikel 5. I over
ensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. nævnte artikel, 
går denne forordning ikke ud over, hvad der er nødvendigt for at 
nå dette mål — 

UDSTEDT FØLGENDE FORORDNING: 

AFSNIT I 

GENSTAND, ANVENDELSESOMRÅDE OG DEFINITIONER 

▼M3 

Artikel 1 

Genstand 

Denne forordning indfører en fælles reguleringsstrategi med henblik på 
at øge integriteten, gennemsigtigheden, ansvarligheden, den gode ledelse 
og uafhængigheden i de kreditvurderingsaktiviteter, hvilket bidrager til 
kvaliteten af kreditvurderinger, som udstedes i Unionen, og til at sikre, 
at det indre marked fungerer på tilfredsstillende vis, samtidig med at 
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der sikres et højt niveau af forbruger- og investorbeskyttelse. Forord
ningen fastsætter betingelserne for udstedelse af kreditvurderinger og 
organisations- og adfærdsregler for kreditvurderingsbureauer, herunder 
for deres aktionærer og selskabsdeltagere, for at øge kreditvurderings
bureauers uafhængighed, undgå interessekonflikter og forbedre beskyt
telsen af forbrugere og investorer. 

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

▼B 

Artikel 2 

Anvendelsesområde 

1. Denne forordning finder anvendelse på kreditvurderinger, der 
udstedes af kreditvurderingsbureauer registreret i ►M3 Unionen ◄, 
og som offentliggøres eller distribueres pr. abonnement. 

2. Denne forordning finder ikke anvendelse på: 

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

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

c) 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 

ii) ikke er offentliggjort 

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

iv) ikke vedrører finansielle instrumenter udstedt af de pågældende 
centralbankers medlemsstater. 

▼M4 __________ 

▼B 
4. For at sikre ensartet gennemførelse af stk. 2, litra d), kan Kommis
sionen på anmodning af en medlemsstat i henhold til forskriftspro
ceduren i artikel 38, stk. 3, og i overensstemmelse med stk. 2, litra d), 
i denne artikel, træffe en afgørelse, 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 offentliggør på sit websted listen over centralbanker, der 
falder inden for rammerne af stk. 2, litra d), i denne artikel. 

▼M3 
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Artikel 3 

Definitioner 

1. I denne forordning forstås ved: 

a) »kreditvurdering«: en udtalelse om kreditværdigheden af en enhed, 
en gælds- eller finansiel forpligtelse, obligation, præferenceaktie 
eller andet finansielt instrument eller af en udsteder af en sådan 
gælds- eller finansiel forpligtelse, obligation, præferenceaktie eller 
et sådant finansielt instrument, der udstedes ved brug af et etableret 
og defineret klassificeringssystem af kreditvurderingskategorier 

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

c) »hjemland«: den medlemsstat, hvor kreditvurderingsbureauet har sit 
vedtægtsmæssige hjemsted 

d) »kreditvurderingsanalytiker«: en person, der udfører analytiske 
opgaver, som er nødvendige for udstedelsen af en kreditvurdering 

e) »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 udarbej
delsen af henstillinger i forbindelse med sådanne vurderinger til 
kreditvurderingsudvalget 

f) »kreditvurderet enhed«: en juridisk person, hvis kreditværdighed 
vurderes direkte eller indirekte i kreditvurderingen, uanset om den 
har anmodet om denne vurdering, og uanset om den har leveret 
oplysninger med henblik herpå eller ej 

▼M3 
g) »i reguleringsøjemed«: anvendelsen af kreditvurderinger specifikt 

med henblik på overholdelse af EU-retten, eller af EU-retten som 
gennemført i medlemsstaternes nationale lovgivning 

▼B 
h) »kreditvurderingskategori«: et symbol, som f.eks. et bogstav- eller 

talsymbol, der kan ledsages af vedføjede identifikationskarakterer, 
som anvendes ved en kreditvurdering til at angive et relativt mål 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) »tilknyttet tredjepart«: den initiativtager, formidler, sponsor, tjene
steudbyder eller enhver anden part, der har kontakt med kreditvur
deringsbureauet på vegne af en kreditvurderet enhed, herunder 
enhver person, der er direkte eller indirekte forbundet med den 
kreditvurderede enhed ved et kontrolforhold 

j) »kontrol«: den forbindelse, der består mellem en modervirksomhed 
og en dattervirksomhed, jf. artikel 1 i Rådets direktiv 83/349/EØF 
af 13. juni 1983 om konsoliderede regnskaber ( 1 ), eller en nær 
forbindelse mellem en fysisk eller juridisk person og en virksomhed 

k) »finansielt instrument«: de instrumenter, der er anført i afsnit C i 
bilag I til Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2004/39/EF af 
21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter ( 2 ) 

l) »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 

m) »gruppe af kreditvurderingsbureauer«: en gruppe af virksomheder, 
der er etableret i ►M3 Unionen ◄, og som består af en moder
virksomhed og dens dattervirksomheder i den i artikel 1 og 2 i 
direktiv 83/349/EØF anvendte mening, og virksomheder, mellem 
hvilke der består en forbindelse som omhandlet i artikel 12, stk. 
1, i direktiv 83/349/EØF, og hvis aktivitet omfatter udstedelse af 
kreditvurderinger. For så vidt angår artikel 4, stk. 3, litra a), 
omfatter en gruppe af kreditvurderingsbureauer også kreditvurde
ringsbureauer, der er etableret i tredjelande 

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

o) »kreditvurderingsaktiviteter«: analyse af data og information samt 
vurderingen, godkendelsen, udstedelsen og revurderingen af kredit
vurderinger 

▼M1 
p) »kompetente myndigheder« de myndigheder, der udpeges af hver 

medlemsstat i medfør af artikel 22 

▼M3 
pa) »kreditinstitut«: et kreditinstitut som defineret i artikel 4, nr. 1, i 

direktiv 2006/48/EF 

pb) »investeringsfirma«: et investeringsselskab som defineret i artikel 4, 
stk. 1, nr. 1, i direktiv 2004/39/EF 

pc) »forsikringsselskab«: et forsikringsselskab som defineret i artikel 13, 
nr. 1, i Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2009/138/EF af 
25. november 2009 om adgang til og udøvelse af forsikrings- og 
genforsikringsvirksomhed (Solvens II) ( 3 ) 

pd) »genforsikringsselskab«: et genforsikringsselskab som defineret i 
artikel 13, nr. 4, i direktiv 2009/138/EF 
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pe) »arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse«: en arbejdsmarkedsrela
teret pensionskasse som defineret i artikel 6, litra a), i direktiv 
2003/41/EF 

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

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

ph) »forvalter af alternative investeringsfonde«: FAIF som defineret i 
artikel 4, stk. 1, litra b), i Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative 
investeringsfonde ( 2 ) 

pi) »central modpart«: CCP som defineret i Artikel 2, nr. 1, i 
Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 648/2012 af 
4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og 
transaktionsregistre ( 3 ), som er tilladt i overensstemmelse med 
nævnte forordnings artikel 14 

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

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

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

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

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

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

v) »kreditvurdering af en offentlig låntager«: 

i) en kreditvurdering, hvor den vurderede enhed er en stat eller en 
regional eller lokal myndighed i en stat 
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ii) en kreditvurdering, hvor udstederen af en gældsforpligtelse 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 formål at tilvejebringe finansielle midler og yde finansiel 
bistand til de medlemmer af det internationale finansierings
institut, som har eller risikerer at få alvorlige finansieringspro
blemer 

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

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

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

z) »reguleret 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. 

▼B 
2. For så vidt angår stk. 1, litra a), betragtes følgende ikke som 
kreditvurderinger: 

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

b) investeringsanalyse som defineret i artikel 24, stk. 1, i direktiv 
2006/73/EF ( 2 ) og andre former for generelle anbefalinger som 
f.eks. »køb«, »sælg« eller »behold« i forbindelse med transaktioner 
med finansielle instrumenter eller finansielle forpligtelser, eller 

c) udtalelser om værdien af et finansielt instrument eller en finansiel 
forpligtelse. 
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3. I denne forordning forstås ved »aktionær« reel ejer som defineret i 
artikel 3, nr. 6, i Europa-Parlamentets og Rådets 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 ). 

▼B 

Artikel 4 

Brug af kreditvurderinger 

▼M3 
1. Kreditinstitutter, investeringsfirmaer, forsikringsselskaber, genfor
sikringsselskaber, arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser, administra
tionsselskaber, investeringsselskaber, forvaltere af alternative investe
ringsfonde og centrale modparter kan kun anvende kreditvurderinger i 
reguleringsøjemed, hvis de udstedes af kreditvurderingsbureauer, som er 
etableret i Unionen og registreret i Unionen i overensstemmelse med 
nærværende forordning. 

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

▼B 
2. Et kreditvurderingsbureau, der er etableret i ►M3 Unionen ◄ og 
registreret i overensstemmelse med denne forordning, anses for at have 
udstedt en kreditvurdering, når kreditvurderingen er blevet offentliggjort 
på kreditvurderingsbureauets websted eller på 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, når de kreditvurderingsaktivi
teter, der fører til udstedelse af en sådan kreditvurdering, opfylder 
følgende betingelser: 

a) kreditvurderingsaktiviteter, der fører til udstedelse af den kreditvur
dering, der skal valideres, udføres helt eller delvist af det validerende 
kreditvurderingsbureau eller af kreditvurderingsbureauer tilhørende 
samme gruppe 
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b) kreditvurderingsbureauet har kontrolleret og er i stand til over for 
Den Europæiske Værdipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA), 
oprettet ved Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) 
nr. 1095/2010 ( 1 ), løbende at godtgøre, at tredjelandskreditvurde
ringsbureauets gennemførelse af kreditvurderingsaktiviteter, der 
fører til udstedelse af den kreditvurdering, der skal valideres, 
opfylder krav, der er mindst lige så strenge som kravene i 
artikel 6-12 og bilag I, med undtagelse af artikel 6a, 6b, 8a, 8b, 
8c og 11a, punkt 3, litra ba), og punkt 3a og punkt 3b i bilag I, 
afsnit B. 

▼M1 
c) 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 begrænsede 

d) kreditvurderingsbureauet stiller på anmodning alle de oplysninger til 
rådighed for ESMA, der er nødvendige for, at ESMA løbende kan 
overvåge opfyldelsen af kravene i denne forordning. 

▼B 
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 øvrige offentlige myndigheder i 
dette tredjeland i indholdet af kreditvurderingerne og metoderne, og 

▼M1 
h) der er en hensigtsmæssig samarbejdsaftale mellem ESMA og den 

relevante tilsynsmyndighed for kreditvurderingsbureauet, som er 
etableret i et tredjeland. ESMA sikrer, at en sådan 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 løbende kan overvåge de kreditvurderingsaktiviteter, der 
fører til udstedelse af den validerede kreditvurdering. 

▼B 
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. 
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Et kreditvurderingsbureau, som er etableret i ►M3 Unionen ◄ og 
registreret i overensstemmelse med denne forordning, må ikke udnytte 
en sådan validering med henblik på at omgå 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. Når Kommissionen i overensstemmelse med artikel 5, stk. 6, har 
anerkendt ækvivalensen af et tredjelands retlige og tilsynsmæssige 
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 længere forpligtet til at kontrollere eller godtgøre, at betingelserne 
i stk. 3, litra g), i denne artikel er opfyldt. 

Artikel 5 

Ækvivalens og godkendelse baseret på ækvivalens 

1. Kreditvurderinger vedrørende 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, såfremt: 

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

b) Kommissionen har truffet en afgørelse om ækvivalens i henhold til 
stk. 6 i denne artikel, hvori den anerkender ækvivalensen af dette 
tredjelands retlige og tilsynsmæssige rammer i forhold til kravene i 
denne forordning 

c) 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. 

▼B 
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2. Det i stk. 1 omhandlede kreditvurderingsbureau kan ansøge om 
godkendelse. Ansøgningen indgives til ESMA i overensstemmelse med 
de relevante bestemmelser i artikel 15. 

3. ESMA behandler og træffer afgørelse om ansøgningen om 
godkendelse efter proceduren i artikel 16. Afgørelsen om godkendelse 
træffes på grundlag af de kriterier, der er fastlagt i stk. 1, litra a)-d), i 
nærværende artikel. 

▼B 
Afgørelsen om godkendelse meddeles og offentliggøres i overensstem
melse med artikel 18. 

▼M1 
4. Det i stk. 1 omhandlede kreditvurderingsbureau kan også indgive 
en ansøgning om undtagelse: 

a) på 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 påvise, at disse krav ikke står 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 tilstedeværelse i Unionen, hvis et sådant krav 
ville være for byrdefuldt og ikke stå i rimeligt forhold til arten, 
omfanget og kompleksiteten af dets virksomhed og til arten og 
omfanget af dets udstedelse af kreditvurderinger. 

Kreditvurderingsbureauet indgiver en ansøgning om en undtagelse i 
henhold til første afsnit, litra a) og b), sammen med ansøgningen om 
godkendelse. I forbindelse med vurderingen af denne ansøgning tager 
ESMA hensyn til det i stk. 1 omhandlede kreditvurderingsbureaus stør
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. På grundlag af disse betragtninger kan ESMA 
indrømme det i stk. 1 omhandlede kreditvurderingsbureau en sådan 
undtagelse. 

__________ 

▼B 
6. Kommissionen kan træffe en afgørelse om ækvivalens i overens
stemmelse med forskriftsproceduren i artikel 38, stk. 3, under henvis
ning til, at et tredjelands retlige og tilsynsmæssige rammer sikrer, at 
kreditvurderingsbureauer, der er godkendt eller registreret i det pågæl
dende tredjeland, overholder retligt bindende krav, der er ækvivalente 
med kravene i denne forordning, og som er underlagt effektivt tilsyn og 
håndhævelse i det pågældende tredjeland. 

▼M1 
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Et tredjelands retlige og tilsynsmæssige rammer kan anses for at være 
ækvivalente med denne forordning, hvis de retlige og tilsynsmæssige 
rammer som et minimum opfylder følgende betingelser: 

a) kreditvurderingsbureauer i det pågældende tredjeland er underlagt 
krav om godkendelse eller registrering og effektiv løbende tilsyn 
og håndhævelse 

▼M3 
b) kreditvurderingsbureauerne i det på gældende tredjeland er underlagt 

retligt bindende bestemmelser, der er ækvivalente med bestemmel
serne i artikel 6-12 og bilag I, med undtagelse af artikel 6a, 6b, 8a, 
8b, 8c og 11a, punkt 3, litra ba), punkt 3a og punkt 3b i bilag I, 
afsnit B, og 

▼B 
c) tredjelandets retsforskrifter forhindrer indblanding fra tredjelandets 

tilsynsmyndigheder og øvrige offentlige myndigheder i indholdet 
af kreditvurderingerne og metoderne. 

▼M1 
For at tage hensyn til udviklingen på de finansielle markeder træffer 
Kommissionen foranstaltninger ved hjælp af delegerede retsakter i over
ensstemmelse med artikel 38a og med forbehold af betingelserne i 
artikel 38b og 38c, for at præcisere eller ændre de kriterier, der er 
angivet i andet afsnit, litra a), b) og c) i nærværende stykke. 

7. ESMA etablerer samarbejdsaftaler med de relevante tilsynsmyn
digheder i tredjelande, hvis retlige og tilsynsmæssige rammer er blevet 
anset for at være ækvivalente med denne forordning i henhold til stk. 6. 
Aftalerne præciserer som et minimum: 

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

b) procedurerne for samordningen af tilsynsaktiviteterne. 

▼M3 
8. Artikel 20, 23b, og 24 finder anvendelse på kreditvurderings
bureauer, der er godkendte i overensstemmelse med artikel 5, stk. 3, 
og på kreditvurderinger, der udstedes af disse bureauer. 

Artikel 5a 

Finansielle institutioners overdrevne afhængighed af 
kreditvurderinger 

1. De i artikel 4, stk. 1, første afsnit, omhandlede enheder skal selv 
foretage en vurdering af kreditrisikoen og ikke udelukkende eller meka
nisk forlade sig på kreditvurderinger, når de skal bedømme en enheds 
eller et finansielt instruments kreditværdighed. 

▼B 
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2. De kompetente sektormyndigheder, der er ansvarlige for tilsynet 
med de i artikel 4, stk. 1, første afsnit, omhandlede enheder foretager 
under hensyntagen til arten, omfanget og kompleksiteten af disses akti
viteter overvågning af, om disses kreditrisikovurderingsprocesser er 
tilstrækkelige, vurderer anvendelsen af kontraktmæssige henvisninger 
til kreditvurderinger og tilskynder dem til, om nødvendigt, at afbøde 
virkningerne af sådanne henvisninger, med henblik på at reducere 
udelukkende og mekanisk afhængighed af kreditvurderinger på linje 
med specifik sektorlovgivning. 

Artikel 5b 

Kreditvurderinger anvendt af de europæiske tilsynsmyndigheder og 
Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici 

1. Den Europæiske Tilsynsmyndighed (Den Europæiske 
Banktilsynsmyndighed) (EBA), der er oprettet ved 
Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1093/2010 ( 1 ), 
Den Europæiske Tilsynsmyndighed (Den Europæiske Tilsynsmyndighed 
for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger) (EIOPA), der er 
oprettet ved Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) 
nr. 1094/2010 ( 2 ), og ESMA må 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, første afsnit, eller andre deltagere på det finansielle marked 
udelukkende eller mekanisk forlader sig på kreditvurderinger. EBA, 
EIOPA og ESMA gennemgår derfor deres eksisterende retningslinjer 
og henstillinger og fjerner, når det er hensigtsmæssigt, alle henvisninger 
til kreditvurderinger senest den 31. december 2013. 

2. Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB), der er 
oprettet ved Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) 
nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makrotilsyn på EU-plan 
med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg 
for systemiske risici ( 3 ) må ikke henvise til kreditvurderinger i sine 
advarsler og henstillinger, hvis disse henvisninger kan medvirke til, at 
man udelukkende eller mekanisk forlader sig på kreditvurderinger. 

Artikel 5c 

Overdreven afhængighed af kreditvurderinger i EU-lovgivningen 

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

▼M3 
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AFSNIT II 

UDSTEDELSE AF KREDITVURDERINGER 

Artikel 6 

Uafhængighed og forebyggelse af interessekonflikter 

▼M3 
1. Et kreditvurderingsbureau træffer de nødvendige foranstaltninger 
for at sikre, at udstedelsen af en kreditvurdering eller en vurderings
forventning ikke påvirkes af eventuelle eksisterende eller potentielle 
interessekonflikter eller forretningsrelationer, der berører det kreditvur
deringsbureau, som udsteder kreditvurderingen eller vurderingsforvent
ningen, dets aktionærer, ledere, kreditvurderingsanalytikere, ansatte eller 
enhver anden fysisk person, hvis tjenester stilles til rådighed for eller 
kontrolleres af kreditvurderingsbureauet, eller enhver person, der er 
direkte eller indirekte forbundet med bureauet ved et kontrolforhold. 

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

▼M3 
3. På 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 
godtgøre, at disse krav ikke står i rimeligt forhold til arten, omfanget 
og kompleksiteten af dets virksomhed og arten og omfanget af udste
delsen af kreditvurderinger, og at: 

▼B 
a) kreditvurderingsbureauet har mindre end 50 ansatte 

b) kreditvurderingsbureauet har gennemført foranstaltninger og 
procedurer, herunder navnlig interne kontrolmekanismer, rapporte
ringsordninger og foranstaltninger til sikring af uafhængigheden af 
kreditvurderingsanalytikere og godkendelsesansvarlige, som sikrer 
den faktiske overholdelse af målene i denne forordning, og 

c) kreditvurderingsbureauets størrelse ikke er fastlagt med henblik på, 
at et kreditvurderingsbureau eller en gruppe af kreditvurderings
bureauer undgår at skulle overholde kravene i denne forordning. 

▼M1 
Er der tale om en gruppe af kreditvurderingsbureauer, skal ESMA sikre, 
at mindst ét 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. 

▼B 
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4. Kreditvurderingsbureauer etablerer, fastholder, håndhæver og 
dokumenterer en effektiv intern kontrolstruktur for gennemførelse af 
politikker og procedurer til at forebygge og afhjælpe eventuelle inter
essekonflikter og til at sikre kreditvurderinger, vurderingsanalytikere og 
vurderingsteams, der er uafhængige i forhold til aktionærer, 
administrations- og ledelsesorganer og salgs- og marketingaktiviteter. 
Kreditvurderingsbureauer etablerer standardforskrifter vedrørende god 
virksomhedsledelse, organisation og håndtering af interessekonflikter. 
De overvåger og reviderer disse standardforskrifter med jævne 
mellemrum for at vurdere deres effektivitet og vurdere, om de bør 
ajourføres. 

Artikel 6a 

Interessekonflikter i forbindelse med investeringer i 
kreditvurderingsbureauer 

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

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

b) have ret eller beføjelse til at udøve 5 % eller derover af stemmeret
tighederne i et andet kreditvurderingsbureau 

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

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

e) udøve eller have beføjelse til at udøve kontrol eller bestemmende 
indflydelse over et andet kreditvurderingsbureau. 

Forbuddet i første afsnit, litra a), gælder ikke for kapitalrettigheder i 
diversificerede kollektive investeringsordninger, herunder forvaltede 
midler, såsom pensionskasser eller livsforsikring, forudsat at kapitalret
tighederne i sådanne ordninger ikke giver aktionæren eller selskabsdel
tageren i et kreditvurderingsbureau mulighed for at udøve betydelig 
indflydelse på forretningsaktiviteterne i disse ordninger. 

2. Denne artikel finder ikke anvendelse på investeringer i andre 
kreditvurderingsbureauer, der tilhører samme koncern af kreditvurde
ringsbureauer. 

▼M3 
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Artikel 6b 

Den maksimale varighed af kontraktforholdet med et 
kreditvurderingsbureau 

1. Når et kreditvurderingsbureau indgår en kontrakt om udstedelse af 
kreditvurderinger af gensecuritisationer, må det ikke foretage kreditvur
deringer af gensecuritisationer med underliggende aktiver fra den 
samme initiativtager i en periode på fire år. 

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

a) fastsætte 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 udestående kreditvurde
rede gensecuritisationer med underliggende aktiver fra den samme 
initiativtager, som hvert kreditvurderingsbureau udsteder kreditvurde
ringer af. 

Når mindst fire kreditvurderingsbureauer vurderer mere end 10 % af det 
samlede antal udestående vurderede gensecuritisationer, finder begræns
ningerne i stk. 1 ikke anvendelse. 

Undtagelsen i andet afsnit finder som minimum fortsat anvendelse, 
indtil kreditvurderingsbureauet indgår en ny kontrakt om vurdering af 
gensecuritisationer med underliggende aktiver fra den samme initiativ
tager. Er kriterierne i andet afsnit ikke opfyldt, når der indgås en sådan 
kontrakt, beregnes den i stk. 1 omhandlede periode fra den dato, hvor 
den nye kontrakt blev indgået. 

3. Efter udløbet af en kontrakt i medfør af stk. 1, må et kreditvur
deringsbureau ikke indgå 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 udløbne kontrakt, men ikke længere end i fire år. 

Første afsnit finder også anvendelse på: 

a) et kreditvurderingsbureau, der tilhører den samme koncern af kredit
vurderingsbureauer som det kreditvurderingsbureau, der er nævnt i 
stk. 1 

b) et kreditvurderingsbureau, der er aktionær eller selskabsdeltager i det 
kreditvurderingsbureau, der er nævnt i stk. 1 

c) et kreditvurderingsbureau, hvori det kreditvurderingsbureau, der er 
nævnt i stk. 1, er aktionær eller selskabsdeltager. 

4. Uanset stk. 1 kan et kreditvurderingsbureau fortsat på opfordring 
overvåge og ajourføre udstedte kreditvurderinger af gensecuritisationer i 
løbet af varigheden af de pågældende strukturerede finansielle instru
menter, hvis kreditvurderingen af en gensecuritisation blev udstedt inden 
udløbet af den maksimale varighed af kontraktforholdet som omhandlet 
i stk. 1. 
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5. Denne artikel finder ikke anvendelse på kreditvurderingsbureauer, 
som har færre end 50 ansatte på koncernniveau, og som er involveret i 
kreditvurderingsaktiviteter, eller som har en årlig omsætning, der 
hidrører fra kreditvurderingsvirksomhed, på mindre end 10 mio. EUR 
på koncernniveau. 

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

▼B 

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 
rådighed 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 udfører. 

2. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at de i stk. 1 nævnte personer 
ikke tager initiativ til eller deltager i forhandlinger vedrørende 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 nævnte 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 gennemføres i stadier på grundlag af individer snarere end 
hele hold. 

▼M3 
5. Løn- og præstationsevaluering af ansatte, som er involveret i 
kreditvurderingsaktiviteter eller vurderingsforventninger såvel som 
personer, der godkender kreditvurderinger eller vurderingsforventninger, 
må ikke være afhængig af den indtægt, som kreditvurderingsbureauet 
får fra de kreditvurderede enheder eller tilknyttede tredjeparter. 

▼B 

Artikel 8 

Metoder, modeller og vigtigste udgangshypoteser for 
kreditvurdering 

1. Et kreditvurderingsbureau offentliggør 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, gennemfører og håndhæver 
passende foranstaltninger med henblik på at sikre, at de kreditvurde
ringer og vurderingsforventninger, som det udsteder, er baseret på en 
grundig analyse af alle de oplysninger, som det er i besiddelse af, og 
som er relevante for analysen i henhold til de gældende vurderings
metoder. Det træffer alle nødvendige foranstaltninger for at sikre, at 
de oplysninger, som det anvender ved udstedelsen af kreditvurderinger 
og vurderingsforventninger, er af tilstrækkelig kvalitet og stammer fra 
pålidelige kilder. Kreditvurderingsbureauet udsteder kreditvurderinger 
og vurderingsforventninger med angivelse af, at vurderingen udtrykker 
bureauets opfattelse, og at man kun bør forlade sig på denne indtil en 
vis grænse. 

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

▼B 
3. Et kreditvurderingsbureau skal anvende vurderingsmetoder, der er 
stringente, systematiske og kontinuerlige, og som verificeres på 
baggrund af den historiske erfaring, herunder nærmere efterprøvning 
(»backtesting«). 

4. Et kreditvurderingsbureau, der anvender en eksisterende kreditvur
dering, som er udarbejdet af et andet kreditvurderingsbureau vedrørende 
underliggende aktiver eller strukturerede finansielle instrumenter, må 
ikke nægte 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 tilfælde, hvor det i forbin
delse med kreditvurderingsprocessen afviger fra eksisterende kreditvur
deringer, der er udarbejdet af et andet kreditvurderingsbureau, for så 
vidt angår underliggende aktiver eller strukturerede finansielle instru
menter, og giver en begrundelse for denne afvigelse. 

5. Et kreditvurderingsbureau overvåger dets kreditvurderinger og 
revurderer dets kreditvurderinger og metoder løbende og mindst en 
gang om året, navnlig når der opstår væsentlige ændringer, som kan 
have indflydelse på en kreditvurdering. Et kreditvurderingsbureau etab
lerer interne procedurer til at overvåge de konsekvenser, som makro
økonomiske ændringer eller ændringer af de finansielle markedsbetin
gelser har for dets kreditvurderinger. 

▼M3 
Kreditvurderinger af offentlige låntagere revurderes mindst hver sjette 
måned. 

5a. Et kreditvurderingsbureau, der har til hensigt væsentligt at ændre 
eller at anvende nye vurderingsmetoder, -modeller eller vigtige udgangs
hypoteser for vurderinger, der kan få indflydelse på en kreditvurdering, 
offentliggør de foreslåede væsentlige ændringer, foreslåede nye vurde
ringsmetoder på sit websted med en opfordring til interessenter om at 
fremsætte bemærkninger i en periode på mindst en måned samt en 
detaljeret redegørelse for årsagerne til og konsekvenserne af de fores
låede væsentlige ændringer eller foreslåede nye vurderingsmetoder. 
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6. Når de vurderingsmetoder, modeller og vigtigste udgangshypote
ser, der anvendes i forbindelse med kreditvurderingsaktiviteter, ændres i 
overensstemmelse med artikel 14, stk. 3, sørger et kreditvurderings
bureau for: 

▼B 
a) straks at give meddelelse om omfanget af de kreditvurderinger, der 

forventes at blive påvirket, og dette ved hjælp af samme kommu
nikationsmidler som blev anvendt ved distributionen af de pågæl
dende kreditvurderinger 

▼M3 
aa) straks at informere ESMA og offentliggøre resultatet af høringen og 

de nye vurderingsmetoder med en detaljeret forklaring heraf samt 
datoen for anvendelse heraf på sit websted 

ab) straks at offentliggøre svarene på høringen omhandlet i stk. 5a på 
sit websted, undtagen når høringens respondent har anmodet om 
fortrolighed. 

▼B 
b) at revurdere de påvirkede kreditvurderinger så hurtigt som muligt, 

dog senest seks måneder efter ændringerne, og samtidig holde de 
pågældende vurderinger under observation samt 

c) at revurdere alle kreditvurderinger, der er udarbejdet på grundlag af 
de pågældende metoder, modeller eller vigtigste udgangshypoteser, 
hvis den samlede kombinerede virkning af ændringerne ifølge 
revurderingen indvirker på disse kreditvurderinger. 

▼M3 
7. Hvis et kreditvurderingsbureau fastslår, at der er fejl i dets vurde
ringsmetoder eller den måde, de anvendes på, skal det straks: 

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

b) offentliggøre disse fejl på sit websted, hvis fejlene har en indvirkning 
på dets kreditvurderinger 

c) korrigere disse fejl i vurderingsmetoderne, og 

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

Artikel 8a 

Kreditvurderinger af offentlige låntagere 

1. Kreditvurderinger af offentlige låntagere udstedes på en måde, der 
sikrer, at den enkelte medlemsstats særlige forhold er blevet analyseret. 
En tilkendegivelse, hvor der bekendtgøres ændringer for en vis gruppe 
lande, forbydes, medmindre den ledsages af særskilte landerapporter. 
Disse rapporter skal gøres offentligt tilgængelige. 
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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 vedrører potentielle ændringer i kreditvur
deringer af offentlige låntagere, baseres ikke på oplysninger, som den 
vurderede enhed har adgang til, hvis disse er blevet frigivet uden 
samtykke fra den vurderede enhed, medmindre oplysningerne kan fås 
fra generelt tilgængelige kilder, eller hvis der ikke er nogen legitime 
årsager til, at den vurderede enhed ikke bør give sit samtykke til frigi
velse af oplysningerne. 

3. Et kreditvurderingsbureau skal under hensyntagen til artikel 8, stk. 
5, andet afsnit, på sit websted ved udgangen af december måneder for 
de følgende 12 måneder offentliggøre en kalender, som fastsætter 
maksimalt tre datoer for offentliggørelse af uopfordrede kreditvurde
ringer af offentlige låntagere og relaterede vurderingsforventninger, og 
som fastsætter datoerne for offentliggørelse af bestilte kreditvurderinger 
af offentlige låntagere og relaterede vurderingsforventninger, og sende 
denne årligt til ESMA i overensstemmelse med bilag I, afsnit D, del III, 
punkt 3. Disse datoer skal falde på fredage. 

4. Afvigelse af kalenderen for offentliggørelsen af vurderinger af 
offentlige låntagere eller relaterede vurderingsforventninger er kun 
mulig, når det er nødvendigt 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 redegørelse for 
årsagerne 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, offentliggør på ESMA's 
websted, i overensstemmelse med stk. 4, i fællesskab oplysninger om 
kreditkvaliteten og resultaterne for de aktiver, der er underliggende for 
det strukturerede finansielle instrument, securitiseringstransaktionens 
struktur, pengestrømme og eventuel sikkerhedsstillelse til støtte for en 
securitiseringseksponering samt oplysninger, der er nødvendige for at 
gennemføre omfattende og informerede stresstest på pengestrømmene 
og sikkerhedsstillelsesværdierne til støtte for de underliggende ekspone
ringer. 

2. Forpligtelsen til at offentliggøre oplysninger efter stk. 1 finder ikke 
anvendelse, såfremt offentliggørelse af sådanne oplysninger vil være i 
strid med national lovgivning eller EU-lovgivningen om beskyttelse af 
fortrolige informationskilder eller behandling af personoplysninger. 

3. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmæssige tekniske stan
darder med henblik på at præcisere: 

a) hvilke oplysninger, som de personer, der er omhandlet i stk. 1, skal 
offentliggøre 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 
ajourføres 

c) hvordan oplysningerne omhandlet i litra a) skal præsenteres i den 
standardiserede oplysningsmodel. 

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

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige 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 offentliggøres. 

Artikel 8c 

Dobbelt kreditvurdering af strukturerede finansielle instrumenter 

1. Når en udsteder eller en tilknyttet tredjepart har til hensigt at 
anmode om kreditvurdering af et struktureret finansielt instrument, 
skal denne udsteder eller tredjepart udnævne mindst to kreditvurderings
bureauer for at foretage kreditvurderinger uafhængigt af hinanden. 

2. Den i stk. 1 nævnte udsteder eller en tilknyttet tredjepart sikrer, at 
de kreditvurderingsbureauer, der er udnævnt, opfylder følgende betin
gelser: 

a) de tilhører ikke den samme koncern af kreditvurderingsbureauer 

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

c) de har ikke ret eller beføjelse til at udøve stemmerettigheder i et af 
de andre kreditvurderingsbureauer 

d) de har ikke ret eller beføjelse til at udpege eller afsætte 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 udøver ikke eller har beføjelse til at udøve kontrol eller en 
bestemmende indflydelse over et af de andre kreditvurderings
bureauer. 
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Artikel 8d 

Anvendelse af flere kreditvurderingsbureauer 

1. Når en udsteder eller tilknyttet tredjepart har til hensigt at 
udnævne mindst to kreditvurderingsbureauer til kreditvurdering af den 
samme udstedelse eller enhed, overvejer udstederen eller en tilknyttet 
tredjepart muligheden for at udnævne mindst et kreditvurderingsbureau, 
som ikke har mere end 10 % af den samlede markedsandel, og som 
udstederen eller en tilknyttet tredjepart vurderer som værende kompetent 
til at vurdere den pågældende 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. Når 
udstederen eller en tilknyttet tredjepart ikke udnævner 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 offentliggør ESMA årligt på 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 nærværende artikel måles den samlede 
markedsandel med henvisning til den årlige omsætning, som stammer 
fra kreditvurderingsaktiviteter og accessoriske tjenester, på koncernplan. 

▼M1 

Artikel 9 

Outsourcing 

Væsentlige driftsmæssige funktioner må ikke overlades til tredjemand 
på en sådan måde, at kvaliteten af kreditvurderingsbureauets interne 
kontrol og ESMA's mulighed for at føre tilsyn med kreditvurderings
bureauets overholdelse af forpligtelser i henhold til denne forordning, 
forringes væsentligt. 

▼B 

Artikel 10 

Offentliggørelse og fremlæggelse af kreditvurderinger 

▼M3 
1. Et kreditvurderingsbureau offentliggør enhver kreditvurdering eller 
vurderingsforventning og enhver beslutning om at indstille en kreditvur
dering på et ikke-selektivt grundlag og rettidigt. I tilfælde af beslutning 
om at indstille en kreditvurdering skal den offentliggjorte information 
indeholde en fyldestgørende begrundelse for beslutningen. 

Første afsnit finder også anvendelse på kreditvurderinger, der distri
bueres pr. abonnement. 
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2. Kreditvurderingsbureauer sikrer, at kreditvurderinger og vurde
ringsforventninger fremlægges og behandles i overensstemmelse med 
kravene i afsnit D i bilag I, og de anfører ikke andre faktorer end 
dem, som vedrører kreditvurderingerne. 

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

Artikel 6, stk. 3, i nævnte direktiv finder anvendelse på kreditvurde
ringsbureauer med hensyn til deres forpligtelse til fortrolighed og deres 
forpligtelse til at føre en liste over personer med adgang til kreditvur
deringer, vurderingsforventninger eller relaterede oplysninger inden 
offentliggørelsen. 

Listen over personer, som får forelagt kreditvurderinger, vurderingsfor
ventninger og oplysninger relateret til disse inden de frigives, begrænses 
til personer, som hver kreditvurderet enhed udpeger med henblik herpå. 

▼B 
3. Når 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 offentliggør dets politikker og 
procedurer vedrørende uopfordrede kreditvurderinger. 

▼M3 
5. Når et kreditvurderingsbureau udsteder en uopfordret kreditvurde
ring, skal det erklære på et fremtrædende 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. 

▼B 
Uopfordrede kreditvurderinger skal angives som sådanne. 

▼M1 
6. Kreditvurderingsbureauet benytter ikke ESMA's eller nogen anden 
kompetent myndigheds navn på en sådan måde, 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 offentliggørelser 

1. Et kreditvurderingsbureau offentliggør på fuldstændig vis og 
ajourfører straks alle oplysninger om de i bilag I, afsnit E, del I, 
anførte forhold. 

▼M3 
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 ændringer af disse, til rådighed i et centralt regi
ster, der oprettes af ESMA. Et sådant kreditvurderingsbureau afgiver 
oplysninger til dette register i et standardiseret format fastlagt af 
ESMA. ESMA offentliggør disse oplysninger og udgiver hvert år et 
sammendrag af oplysninger om den væsentligste konstaterede udvikling. 

▼M1 
3. Et kreditvurderingsbureau afgiver årligt, senest den 31. marts, 
oplysninger om de i bilag I, afsnit E, del II, punkt 2, anførte forhold 
til ESMA. 

▼M3 

Artikel 11a 

Europæisk kreditvurderingsplatform 

1. Et registreret eller godkendt kreditvurderingsbureau skal, når 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 offentliggørelsen. 

2. ESMA offentliggør de individuelle kreditvurderinger, der er frem
sendt hertil i henhold til stk. 1, på et websted (»Europæisk kreditvur
deringsplatform«). 

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

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

▼B 

Artikel 12 

Rapport om gennemsigtighed 

Et kreditvurderingsbureau offentliggør årligt en rapport om gennemsigtig
hed, der omfatter oplysninger om de i bilag I, afsnit E, del III, anførte 
forhold. Et kreditvurderingsbureau offentliggør dets årlige rapport om 
gennemsigtighed senest tre måneder efter hvert regnskabsårs afslutning og 
sikrer, at den forbliver tilgængelig på bureauets websted i mindst fem år. 

▼B 
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Artikel 13 

Omkostninger til offentliggørelse 

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

AFSNIT III 

TILSYN MED KREDITVURDERINGSAKTIVITETER 

KAPITEL I 

Registreringsprocedure 

Artikel 14 

Krav om registrering 

1. Et kreditvurderingsbureau skal ansøge om registrering med henblik 
på artikel 2, stk. 1, såfremt det er en juridisk person, der er etableret 
inden for ►M3 Unionen ◄. 

▼M1 
2. Registreringen gælder for hele Unionens område, når den afgørelse 
om registrering af et kreditvurderingsbureau, jf. artikel 16, stk. 3, eller 
artikel 17, stk. 3, som ESMA har vedtaget, har fået virkning. 

▼B 
3. Registrerede kreditvurderingsbureauer overholder til enhver tid 
betingelserne for den første registrering. 

▼M1 
Et kreditvurderingsbureau underretter uden unødig forsinkelse ESMA 
om enhver væsentlig ændring af betingelserne for den første registre
ring, herunder enhver åbning eller lukning af en filial i Unionen. 

▼M3 
Med forbehold af andet afsnit underretter kreditvurderingsbureauet 
ESMA om de påtænkte væsentlige ændringer til vurderingsmetoderne, 
modellerne eller de vigtigste udgangshypoteser eller de foreslåede nye 
vurderingsmetoder, modeller eller de vigtigste udgangshypoteser, når 
kreditvurderingsbureauet offentliggør de foreslåede ændringer eller 
foreslåede nye vurderingsmetoder på sit websted i overensstemmelse 
med artikel 8, stk. 5a. Efter udløbet af høringsperioden underretter 
kreditvurderingsbureauet ESMA om eventuelle ændringer som følge af 
høringen. 

▼M1 
4. Med forbehold af artikel 16 og 17 meddeler ESMA registrering af 
et kreditvurderingsbureau, hvis den på grundlag af behandlingen af 
ansøgningen konkluderer, at kreditvurderingsbureauet opfylder betingel
serne for udstedelse af kreditvurderinger som fastsat i denne forordning 
under hensyn til artikel 4 og 6. 

5. ESMA indfører ikke betingelser for registrering, som ikke er 
fastsat i denne forordning. 

▼B 
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Artikel 15 

Ansøgning om registrering 

1. Kreditvurderingsbureauet indgiver en ansøgning om registrering til 
ESMA. Ansøgningen skal indeholde oplysninger om de i bilag II 
anførte forhold. 

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

3. Et kreditvurderingsbureau indgiver sin ansøgning på et hvilket 
som helst af EU-institutionernes officielle sprog. Bestemmelserne i 
forordning nr. 1 af 15. april 1958 om den ordning, der skal gælde for 
Det Europæiske Økonomiske Fællesskab på det sproglige område ( 1 ) 
finder tilsvarende anvendelse på enhver anden form for kommunikation 
mellem ESMA og kreditvurderingsbureauerne og disses personale. 

4. Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af ansøgningen vurderer 
ESMA, hvorvidt ansøgningen er fuldstændig. Hvis ansøgningen ikke er 
fuldstændig, fastsætter ESMA en frist, inden for hvilken kreditvurde
ringsbureauet skal fremlægge supplerende oplysninger. 

Når ESMA har vurderet, at ansøgningen er fuldstændig, underretter 
ESMA kreditvurderingsbureauet herom. 

Artikel 16 

ESMA's behandling af ansøgningen om registrering af et 
kreditvurderingsbureau 

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

2. ESMA kan forlænge 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 

c) 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 afgø
relse om meddelelse eller nægtelse af registrering. 

4. Den afgørelse, som ESMA vedtager i henhold til stk. 3, får virk
ning på den femte arbejdsdag efter vedtagelsen. 

▼M1 
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Artikel 17 

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

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

2. ESMA kan forlænge 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 

c) 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, i denne artikel finder anvendelse, vedtager ESMA fuldt begrundede 
individuelle afgørelser om meddelelse eller nægtelse af registrering for 
hvert kreditvurderingsbureau i gruppen. 

4. Afgørelser, som ESMA vedtager i henhold til stk. 3, får virkning 
på den femte arbejdsdag efter deres vedtagelse. 

Artikel 18 

Underretning om en afgørelse om meddelelse, nægtelse eller 
tilbagetrækning af registrering og offentliggørelse af listen over 

registrerede kreditvurderingsbureauer 

1. ESMA underretter senest fem arbejdsdage efter vedtagelsen af en 
afgørelse i henhold til artikel 16, 17 eller 20 det pågældende kreditvur
deringsbureau herom. Når ESMA nægter at meddele registrering til et 
kreditvurderingsbureau eller trækker et kreditvurderingsbureaus registre
ring tilbage, giver den en fuldstændig begrundelse herfor i afgørelsen. 

▼M3 
2. ESMA underretter Kommissionen, EBA, EIOPA, de kompetente 
myndigheder og de kompetente sektormyndigheder om enhver afgø
relse, der træffes i henhold til artikel 16, 17 eller 20. 

▼M1 
3. ESMA offentliggør på sit websted en liste over alle kreditvurde
ringsbureauer, der er registreret i henhold til denne forordning. Denne 
liste ajourføres senest fem arbejdsdage efter vedtagelsen af en afgørelse 
i henhold til artikel 16, 17 eller 20. Kommissionen offentliggør den 
ajourførte liste i Den Europæiske Unions Tidende senest 30 dage efter 
ajourføringen. 
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Artikel 19 

Registrerings- og tilsynsafgifter 

▼M3 
1. ESMA opkræver kreditvurderingsbureauerne afgifter i overens
stemmelse med denne forordning og den kommissionsforordning, som 
er omhandlet i stk. 2. Disse afgifter skal fuldt ud dække ESMA's 
nødvendige udgifter til registrering, godkendelse og tilsyn med kredit
vurderingsbureauer samt tilbagebetaling af de omkostninger, som de 
kompetente myndigheder eventuelt afholder under udførelse af arbejde 
i medfør af nærværende forordning, navnlig som følge af en delegation 
af opgaver, jf. artikel 30. 

▼M1 
2. Kommissionen vedtager en forordning om afgifter. I forordningen 
fastsættes navnlig typen af afgifter og i hvilke tilfælde, der skal betales 
afgifter, afgifternes størrelse, hvorledes de skal betales samt hvorledes 
ESMA skal tilbagebetale de omkostninger, som de kompetente myndig
heder afholder i medfør af nærværende forordning, navnlig som følge af 
en delegation af opgaver, jf. artikel 30. 

Størrelsen af den afgift, der opkræves hos et kreditvurderingsbureau, 
skal dække alle administrative omkostninger og stå i et rimeligt 
forhold til det berørte kreditvurderingsbureaus omsætning. 

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

Artikel 20 

Tilbagetrækning af registrering 

1. Med forbehold af artikel 24 trækker ESMA registreringen af et 
kreditvurderingsbureau tilbage, når kreditvurderingsbureauet: 

a) udtrykkeligt giver afkald på registreringen eller ikke har udstedt 
nogen kreditvurderinger i de seks forudgående måneder 

b) har opnået registrering på grundlag af urigtige erklæringer eller på 
anden uretmæssig vis, eller 

c) ikke længere opfylder de betingelser, der lå til grund for dets 
registrering. 

2. Den kompetente myndighed i en medlemsstat, hvor kreditvurde
ringer, som er udstedt af det pågældende kreditvurderingsbureau, anven
des, og som finder, at en af betingelserne i stk. 1 er opfyldt, kan 
anmode ESMA om at undersøge, om betingelserne for tilbagetræk
ningen af registreringen af det pågældende kreditvurderingsbureau er 
opfyldt. Hvis ESMA beslutter ikke at trække registreringen af det 
pågældende kreditvurderingsbureau tilbage, skal ESMA give en fuld
stændig begrundelse herfor. 

3. Afgørelsen om tilbagetrækning af registreringen får øjeblikkelig 
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 II 

ESMA's tilsyn 

Artikel 21 

ESMA 

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

2. I overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010 
udsteder og ajourfører ESMA retningslinjer om samarbejdet mellem 
ESMA, de kompetente myndigheder og de kompetente sektormyndig
heder med henblik på denne forordning og på den relevante sektorlov
givning, herunder procedurerne og de nærmere betingelser vedrørende 
delegationen af opgaver. 

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

▼M3 
4. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmæssige tekniske stan
darder med henblik på at præcisere: 

▼M1 
a) de oplysninger, som et kreditvurderingsbureau skal indgive i sin 

ansøgning om registrering, jf. bilag II 

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

c) fremlæggelsen 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 

▼M3 
e) indholdet af og formatet for de periodiske beretninger om vurde

ringsdata, som registrerede og godkendte kreditvurderingsbureauer 
anmodes om med henblik på ESMA's løbende tilsyn. 

ESMA forelægger disse udkast til reguleringsmæssige tekniske stan
darder for Kommissionen senest den 21. juni 2014. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder efter proceduren i 
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 
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4a. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmæssige tekniske stan
darder med henblik på at præcisere: 

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

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

ESMA forelægger disse udkast til reguleringsmæssige tekniske stan
darder for Kommissionen senest den 21. juni 2014. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder efter proceduren i 
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

4b. ESMA aflægger 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 særlig 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 på de regule
ringsmæssige tekniske standarder, der til dato er udviklet i forbin
delse med artikel 21, stk. 4a, litra b) og c). 

ESMA hører EBA og EIOPA om litra a), b) og c) i første afsnit. 

5. ESMA offentliggør en årlig rapport om anvendelsen af denne 
forordning. Denne rapport indeholder navnlig en vurdering af gennem
førelsen 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. 

▼M1 
6. ESMA forelægger hvert år Europa-Parlamentet, Rådet og 
Kommissionen en rapport om de tilsynsforanstaltninger, der er truffet, 
og de sanktioner, der er pålagt af ESMA i medfør af denne forordning, 
herunder bøder og tvangsbøder. 

7. ESMA samarbejder med EBA og EIOPA i forbindelse med 
udførelsen af sine opgaver og hører EBA og EIOPA, inden den udsteder 
og ajourfører retningslinjer og forelægger udkast til forskriftsmæssige 
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 tilstrækkelig 
kapacitet og ekspertise for at være i stand til at anvende denne 
forordning. 

▼M1 

Artikel 22a 

▼M3 
Undersøgelse af overholdelse af metodekravene 

▼M1 
1. ESMA undersøger i forbindelse med sit løbende tilsyn med kredit
vurderingsbureauer, der er registreret i henhold til denne forordning, 
regelmæssigt overholdelsen af artikel 8, stk. 3. 

2. Med forbehold af artikel 23 skal ESMA også i forbindelse med 
den i stk. 1 nævnte undersøgelse: 

a) kontrollere kreditvurderingsbureauernes udførelse af nærmere efter
prøvning 

b) undersøge resultaterne af den nærmere efterprøvning, samt 

c) kontrollere, at kreditvurderingsbureauerne har indført processer for at 
tage hensyn til resultaterne af den nærmere efterprøvning i deres 
vurderingsmetoder. 

Artikel 23 

Ikke-indblanding vedrørende vurderingernes indhold eller metoder 

ESMA, Kommissionen eller en offentlig myndighed i en medlemsstat 
må ikke under udførelsen af deres opgaver i henhold til denne forord
ning blande sig i kreditvurderingernes indhold eller vurderingsmetoder. 

Artikel 23a 

Udøvelsen af de i artikel 23b, 23c og 23d omhandlede beføjelser 

De beføjelser, som i medfør af artikel 23b, 23c og 23d er tillagt ESMA 
eller enhver embedsmand fra eller anden person bemyndiget af ESMA, 
må ikke anvendes til at kræve offentliggørelse af oplysninger eller 
dokumenter, som er underlagt krav om fortrolighed. 
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Artikel 23b 

Anmodninger om oplysninger 

1. ESMA kan på simpel anmodning eller ved afgørelse kræve, at 
kreditvurderingsbureauer, personer, som er involveret i kreditvurderings
aktiviteter, kreditvurderede enheder og tilknyttede tredjeparter, tredjepar
ter, hvortil kreditvurderingsbureauerne har outsourcet driftsmæssige 
funktioner eller aktiviteter, og personer, der på anden vis har en tæt 
og væsentlig forbindelse til eller er forbundet med kreditvurderings
bureauer eller kreditvurderingsaktiviteter, forelægger alle de oplysnin
ger, som ESMA har brug for til at varetage sine opgaver i henhold til 
denne forordning. 

2. Når 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 formålet med anmodningen 

c) præcisere, hvilke oplysninger der ønskes 

d) fastsætte en frist for forelæggelsen af oplysningerne 

e) oplyse den person, som anmodes om oplysninger om, at der ikke er 
pligt til at forelægge oplysningerne, men at eventuelle svar på 
anmodningen om oplysninger ikke må være ukorrekte eller vild
ledende 

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

3. Når ESMA ved afgørelse kræver, at der forelægges oplysninger i 
henhold til stk. 1, skal ESMA 

a) henvise til denne artikel som retsgrundlag for anmodningen 

b) angive formålet med anmodningen 

c) præcisere, hvilke oplysninger der kræves 

d) fastsætte en frist for forelæggelsen af oplysningerne 

e) angive de tvangsbøder, der er foreskrevet i artikel 36b, og som finder 
anvendelse, hvis de ønskede oplysninger er ufuldstændige 

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

g) angive retten til at indbringe afgørelsen for klagenævnet, og retten til 
at få afgørelsen prøvet ved Den Europæiske 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 repræsentanter, eller, 
for så vidt angår juridiske personer og foreninger uden status som juri
disk person, de personer, der ifølge lov eller vedtægt har beføjelse til at 
repræsentere dem, giver de ønskede oplysninger. Behørigt befuldmæg
tigede advokater kan give de ønskede oplysninger på klienternes vegne. 
Klienterne bærer det fulde ansvar for, at oplysningerne er fuldstændige, 
korrekte og ikke-vildledende. 

5. ESMA sender hurtigst muligt et eksemplar af den simple anmod
ning eller af sin afgørelse til den kompetente myndighed i den medlems
stat, på hvis område de i stk. 1 omhandlede personer, som er berørt af 
anmodningen om oplysninger, er bosat eller etableret. 

Artikel 23c 

Generelle undersøgelser 

1. ESMA kan med henblik på varetagelse af sine opgaver i henhold 
til denne forordning foretage alle nødvendige undersøgelser af personer 
som omhandlet i artikel 23b, stk. 1. Med henblik herpå har embeds
mænd fra ESMA eller andre personer bemyndiget af ESMA, beføjelse 
til at: 

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

b) tage eller erhverve bekræftede genparter eller udskrifter af sådanne 
registre, data, procedurer og andet materiale 

c) indkalde og anmode enhver person som omhandlet i artikel 23b, stk. 
1, eller deres repræsentanter eller medlemmer af deres personale, om 
mundtlige eller skriftlige forklaringer på forhold eller dokumenter, 
der vedrører kontrolundersøgelsens genstand og formål og at optage 
svarene 

d) udspørge enhver anden fysisk eller juridisk person, der samtykker 
heri, med det formål at indsamle oplysninger om undersøgelsens 
genstand 

e) anmode om oplysninger om telefonsamtaler og datatrafik. 

2. Embedsmænd fra ESMA og andre personer bemyndiget af ESMA 
til at udføre de i stk. 1 nævnte undersøgelser udøver deres beføjelser 
efter fremlæggelse af en skriftlig tilladelse, som angiver undersøgelsens 
genstand og formål. Tilladelsen oplyser også om de tvangsbøder, der er 
foreskrevet i artikel 36b, som finder anvendelse, hvis de ønskede regi
stre, data, procedurer og eventuelt andet materiale eller svarene på de 
spørgsmål, som stilles til de personer, der er omhandlet i artikel 23b, 
stk. 1, ikke udleveres eller er ufuldstændige, og de bøder, der er 
omhandlet i artikel 36a sammenholdt med bilag III, afsnit II, punkt 8, 
som finder anvendelse, hvis svarene på de spørgsmål, 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 undersøgelser, som iværksættes på baggrund af en afgørelse truffet 
af ESMA. Afgørelsen skal angive undersøgelsens genstand og formål, 
de tvangsbøder, der er foreskrevet i artikel 36b, de retsmidler, der er 
tilgængelige i henhold til forordning (EU) nr. 1095/2010, og retten til at 
få afgørelsen prøvet ved Den Europæiske Unions Domstol. 
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4. ESMA underretter i god tid før undersøgelsen den kompetente 
myndighed i den medlemsstat, hvor undersøgelsen skal finde sted, om 
undersøgelsen og de bemyndigede personers identitet. Embedsmænd fra 
den pågældende kompetente myndighed bistår på ESMA's anmodning 
de bemyndigede personer med at udføre deres opgaver. Embedsmænd 
fra den pågældende kompetente myndighed kan også på anmodning 
deltage i undersøgelser. 

5. Kræves der i overensstemmelse med national lovgivning en 
dommerkendelse fra en domstol for at få oplysninger om telefonsam
taler og datatrafik i henhold til stk. 1, litra e), anmodes der om en sådan 
kendelse. Der kan også anmodes om en sådan kendelse som en 
sikkerhedsforanstaltning. 

6. Anmodes der om en kendelse som omhandlet i stk. 5, kontrollerer 
den nationale domstol ægtheden af ESMA's afgørelse og sikrer, at de 
påtænkte tvangsindgreb hverken er vilkårlige eller urimelige i forhold til 
undersøgelsernes genstand. Når den nationale domstol kontrollerer 
tvangsindgrebenes proportionalitet, kan den anmode ESMA om 
nærmere forklaringer især relateret til grunden til ESMA's mistanke 
om overtrædelse af denne forordning samt alvoren af den mistænkte 
overtrædelse og inddragelsen af den person, der er genstand for tvangs
indgrebene. Den nationale domstol skal dog ikke prøve, om undersø
gelsen er nødvendig som sådan, eller kræve at få forelagt oplysninger i 
ESMA's sagsakter. Lovligheden af ESMA's afgørelse kan kun gøres til 
genstand for prøvelse ved Den Europæiske Unions Domstol efter 
proceduren i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

Artikel 23d 

Kontrol på stedet 

1. ESMA kan med henblik på varetagelse af sine opgaver i henhold 
til denne forordning foretage alle nødvendige kontroller på stedet af 
forretningslokaler tilhørende de juridiske personer, der er omhandlet i 
artikel 23b, stk. 1. ESMA kan, i det omfang det er nødvendigt for at 
udføre kontrollerne korrekt og effektivt, foretage uvarslede kontroller på 
stedet. 

2. Embedsmænd fra ESMA, og andre personer bemyndiget af ESMA 
til at foretage kontrol på stedet, kan betræde forretningslokaler og fast 
ejendom, som tilhører de juridiske personer, der er genstand for en 
afgørelse om undersøgelse vedtaget af ESMA, og har alle de beføjelser, 
der er beskrevet i artikel 23c, stk. 1. De har også beføjelse til at forsegle 
alle forretningslokaler samt bøger eller forretningspapirer i det for 
kontrollen nødvendige tidsrum og omfang. 

3. Embedsmænd fra ESMA, og andre personer bemyndiget af ESMA 
til at foretage kontrol på stedet, udøver deres beføjelser efter fremlæg
gelse af en skriftlig tilladelse, som angiver kontrollens genstand og 
formål samt de tvangsbøder, der er foreskrevet i artikel 36b, og som 
finder anvendelse, hvis de berørte personer ikke underkaster sig under
søgelsen. ESMA underretter i god tid den kompetente myndighed i den 
medlemsstat, hvor kontrollen skal gennemføres. 
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4. De personer, der er omhandlet i artikel 23b, stk. 1, skal underkaste 
sig den kontrol på stedet, som ESMA har påbudt ved afgørelse. Afgø
relsen angiver kontrollens genstand og formål, angiver tidspunktet for 
dens påbegyndelse, oplyser om de tvangsbøder, der er foreskrevet i 
artikel 36b, de retsmidler, der er tilgængelige i henhold til forord
ning (EU) nr. 1095/2010, samt retten til at få prøvet afgørelsen ved 
Den Europæiske Unions Domstol. ESMA træffer disse afgørelser efter 
høring af den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor 
kontrollen skal gennemføres. 

5. Embedsmænd fra og de personer, der er bemyndiget eller udpeget 
af den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor kontrollen skal 
gennemføres, skal efter anmodning fra ESMA aktivt bistå embedsmæn
dene fra og andre personer, der er bemyndiget af ESMA. De har i den 
forbindelse de beføjelser, der er fastsat i stk. 2. Embedsmænd fra den 
pågældende medlemsstats kompetente myndighed kan også på anmod
ning deltage i kontroller på stedet. 

6. ESMA kan også kræve, at de kompetente myndigheder i 
medlemsstaterne udfører særlige undersøgelsesopgaver og kontroller 
på stedet, som foreskrevet i denne artikel og i artikel 23c, stk. 1, på 
ESMA's vegne. De kompetente myndigheder har i den forbindelse de 
samme beføjelser som ESMA, jf. nærværende artikel og 
artikel 23c, stk. 1. 

7. Fastslår embedsmænd fra og andre ledsagende personer, der er 
bemyndiget af ESMA, at en person modsætter sig en undersøgelse, 
der er påbudt i henhold til denne artikel, yder den kompetente 
myndighed i den pågældende medlemsstat dem den bistand, der er 
nødvendig for, at de kan gennemføre deres kontrol på stedet, og 
anmoder eventuelt om politiets eller en tilsvarende retshåndhævende 
myndigheds bistand. 

8. Kræver den i stk. 1 omhandlede kontrol på stedet eller den i stk. 7 
omhandlede bistand i overensstemmelse med national lovgivning en 
dommerkendelse, skal der anmodes derom. Der kan også anmodes om 
en sådan kendelse som en sikkerhedsforanstaltning. 

9. Anmodes der om en dommerkendelse som omhandlet i stk. 8, 
kontrollerer den nationale domstol ægtheden af ESMA's afgørelse og 
sikrer, at de påtænkte tvangsindgreb hverken er vilkårlige eller urimelige 
i forhold til undersøgelsens formål. Når den nationale domstol kontrol
lerer tvangsindgrebenes proportionalitet, kan den anmode ESMA om 
nærmere forklaringer, navnlig vedrørende grundene til ESMA's 
mistanke om, at en overtrædelse af denne forordning har fundet sted 
samt alvoren af den mistænkte overtrædelse og inddragelsen af den 
person, der er genstand for tvangsindgrebene. Den nationale domstol 
skal dog ikke prøve, om kontrollen er nødvendig som sådan, eller 
kræve at få forelagt oplysninger i ESMA's sagsakter. Lovligheden af 
ESMA's afgørelse kan kun indklages for Den Europæiske Unions 
Domstol efter den i forordning (EU) nr. 1095/2010 fastlagte procedure. 
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Artikel 23e 

Procedureregler for tilsynsforanstaltninger og bøder 

1. Fastslår ESMA i forbindelse med varetagelsen af sine opgaver i 
henhold til denne forordning, at der er nærliggende grund til at antage, 
at der muligvis gør sig forhold gældende, der udgør en eller flere af de 
overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, udpeger ESMA en 
uafhængig efterforskningsembedsmand internt i ESMA til at undersøge 
sagen. Efterforskningsembedsmanden må ikke deltage eller have 
deltaget i det direkte eller indirekte tilsyn med eller registrering af det 
pågældende kreditvurderingsbureau og skal udføre sine opgaver uafhæn
gigt af ESMA's tilsynsråd. 

2. Efterforskningsembedsmanden undersøger de påståede overtræ
delser under hensyntagen til bemærkninger fra de personer, der er 
genstand for undersøgelserne, og indsender et fuldstændigt dossier 
med sine resultater til ESMA's tilsynsråd. 

Efterforskningsembedsmanden kan med henblik på udførelsen af sine 
arbejdsopgaver udøve beføjelsen til at kræve oplysninger i henhold til 
artikel 23b og til at foretage undersøgelser og kontroller på stedet i 
henhold til artikel 23c og 23d. I forbindelse med udøvelsen af disse 
beføjelser skal efterforskningsembedsmanden overholde artikel 23a. 

Under udførelsen 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 undersø
gelse og før indsendelse af dossieret med resultaterne til ESMA's 
tilsynsråd give de personer, der er genstand for undersøgelserne, 
lejlighed til at blive hørt om de forhold, der undersøges. Efterforsk
ningsembedsmanden baserer kun sine resultater på forhold, som de 
personer, der er genstand for undersøgelserne, har haft lejlighed til at 
udtale sig om. 

Retten til forsvar for de berørte personer skal sikres fuldt ud i forbin
delse med undersøgelser i henhold til denne artikel. 

4. Ved indsendelse af dossieret med resultaterne til ESMA's 
tilsynsråd underretter efterforskningsembedsmanden de personer, der 
er genstand for undersøgelserne, herom. De personer, der er genstand 
for undersøgelserne, 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 vedrører 
tredjeparter. 

5. På baggrund af dossieret med efterforskningsembedsmandens 
resultater og, når de berørte personer anmoder herom, efter at have 
hørt de personer, der er genstand for undersøgelserne i overensstem
melse med artikel 25 og 36c, beslutter ESMA's tilsynsråd, om de perso
ner, der har været genstand for undersøgelserne, har gjort sig skyldige i 
en eller flere af de overtrædelser, der er anført i bilag III, og træffer i så 
fald en tilsynsforanstaltning i henhold til artikel 24 og pålægger en bøde 
i henhold til artikel 36a. 

6. Efterforskningsembedsmanden deltager ikke i drøftelser i ESMA's 
tilsynsråd og griber ikke på anden måde ind i tilsynsrådets 
beslutningsproces. 
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7. Kommissionen vedtager yderligere procedureregler for udøvelsen 
af beføjelsen til at pålægge bøder eller tvangsbøder, herunder bestem
melser om retten til forsvar, midlertidige bestemmelser og opkrævning 
af bøder eller tvangsbøder, og vedtager nærmere regler for forældelses
frister for pålæggelse og håndhævelse af sanktioner. 

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

8. ESMA henviser sager til strafferetlig forfølgelse til de relevante 
nationale myndigheder, hvis ESMA i forbindelse med varetagelsen af 
sine opgaver i henhold til denne forordning fastslår, at der er nærlig
gende grund til at antage, at der muligvis gør sig forhold gældende, der 
kan betragtes som en overtrædelse af straffelovgivningen. Endvidere 
afholder ESMA sig fra at pålægge bøder eller tvangsbøder, hvis der 
allerede foreligger en retskraftig dom om en tidligere frifindelse eller 
domfældelse på baggrund af identiske forhold eller forhold, som i det 
væsentlige er ens, som følge af en straffesag i henhold til national ret. 

Artikel 24 

Tilsynsforanstaltninger truffet af ESMA 

1. Fastslår ESMA's tilsynsråd i henhold til artikel 23e, stk. 5, at et 
kreditvurderingsbureau har gjort sig skyldig i en af de overtrædelser, der 
er omhandlet i bilag III, træffer det en eller flere af følgende afgørelser 
om at: 

a) trække kreditvurderingsbureauets registrering tilbage 

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

c) suspendere anvendelsen i reguleringsøjemed af kreditvurderinger 
udstedt af kreditvurderingsbureauet med virkning i hele Unionen, 
indtil overtrædelsen er bragt til ophør 

d) kræve, at kreditvurderingsbureauet bringer overtrædelsen til ophør 

e) offentliggøre meddelelser. 

2. ESMA's tilsynsråd tager i forbindelse med de i stk. 1 omhandlede 
afgørelser hensyn til overtrædelsens art og alvor ud fra følgende krite
rier: 

a) overtrædelsens varighed og hyppighed 

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

c) om økonomisk kriminalitet blev fremmet eller foranlediget af eller på 
anden måde kan tilskrives overtrædelsen 

d) om overtrædelsen er begået forsætligt eller uagtsomt. 
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3. Inden ESMA's tilsynsråd træffer de i stk. 1, litra a), b) og c), 
omhandlede afgørelser, underretter det EBA og EIOPA herom. 

4. Kreditvurderingerne kan fortsat anvendes i reguleringsøjemed efter 
vedtagelsen af de i stk. 1, litra a) og c), omhandlede afgørelser i en 
periode på højst: 

a) ti arbejdsdage fra den dato, hvor ESMA's afgørelse i henhold til stk. 
5 offentliggøres, 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 måneder fra den dato, hvor af ESMA's afgørelse i henhold til stk. 
5 offentliggøres, 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 tilsynsråd kan forlænge perioden i litra b), herunder på anmod
ning af EBA eller EIOPA, med tre måneder under ekstraordinære 
omstændigheder, der kan medføre en forstyrrelse af markedet eller 
indvirke på den finansielle stabilitet. 

5. ESMA's tilsynsråd underretter uden unødig forsinkelse det berørte 
kreditvurderingsbureau om enhver afgørelse truffet i henhold til stk. 1 
og meddeler de kompetente myndigheder og kompetente sektormyndig
heder, Kommissionen, EBA og EIOPA sådanne afgørelser. Det offent
liggør sådanne afgørelser på sit websted senest ti arbejdsdage fra den 
dato, hvor afgørelsen blev truffet. 

Når ESMA's tilsynsråd offentliggør den i første afsnit omhandlede afgø
relse, offentliggør det også det pågældende kreditvurderingsbureaus ret 
til at påklage afgørelsen, i givet fald at en sådan klage er indgivet med 
angivelse af, at en sådan klage ikke har opsættende virkning, samt at 
klagenævnet kan suspendere anvendelsen af den påklagede afgørelse i 
henhold til artikel 60, stk. 3, i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

Artikel 25 

Høring af de berørte personer 

1. Før ESMA's tilsynsråd træffer afgørelse i henhold til artikel 24, 
stk. 1, giver det de personer, som proceduren omfatter, lejlighed til at 
blive hørt om ESMA's resultater. ESMA's tilsynsråd lægger kun de 
resultater til grund for sine afgørelser, som de personer, som proceduren 
omfatter, har haft lejlighed til at udtale sig om. 
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Første afsnit finder ikke anvendelse, hvis der er behov for en hastefor
anstaltning for at imødegå en overhængende fare for, at det finansielle 
system lider væsentlig skade. I så fald kan ESMA's tilsynsråd træffe 
midlertidige afgørelser og giver de berørte personer lejlighed til at blive 
hørt, snarest muligt efter at det har truffet sin afgørelse. 

2. Retten til forsvar for de personer, som proceduren omfatter, skal 
sikres fuldt ud i procedureforløbet. 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. 

▼M3 

Artikel 25a 

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

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

▼M1 

KAPITEL III 

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 nødvendigt med 
henblik på denne forordning og den relevante sektorlovgivning. 

Artikel 27 

Udveksling af oplysninger 

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

2. ESMA kan til centralbanker, Det Europæiske System af Central
banker og Den Europæiske Centralbank i deres egenskab af pengepoli
tiske myndigheder, Det Europæiske Råd for Systemiske Risici og even
tuelt andre offentlige myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med 
betalings- og afviklingssystemer, videregive de fortrolige oplysninger, 
der er nødvendige for, at de kan udføre deres opgaver. På tilsvarende 
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vis må sådanne 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 nødvendigt for at kunne udføre en tilsyns
opgave korrekt, delegere særlige tilsynsopgaver til den kompetente 
myndighed i en medlemsstat i overensstemmelse med de af ESMA 
udarbejdede retningslinjer, jf. artikel 21, stk. 2. Disse særlige tilsyns
opgaver kan navnlig omfatte beføjelse til at anmode om oplysninger, jf. 
artikel 23b, og foretage undersøgelser og kontroller på stedet, jf. 
artikel 23d, stk. 6. 

2. ESMA hører den relevante kompetente myndighed inden delega
tionen af en opgave. Høringerne skal vedrøre: 

a) omfanget af den opgave, der skal delegeres 

b) tidsplanen for udførelsen af den opgave, der skal delegeres, og 

c) videregivelse af de nødvendige 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 pådrager sig 
som følge af udførelsen af delegerede opgaver. 

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

Delegationen af opgaver berører ikke ESMA's ansvar og begrænser ikke 
ESMA's mulighed for at varetage og overvåge delegerede aktiviteter. 
Tilsynsopgaver i medfør af denne forordning, herunder registrerings
afgørelser, endelige vurderinger og opfølgende afgørelser vedrørende 
overtrædelser 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 på den 
pågældende medlemsstats eller en anden medlemsstats område, under
retter den så præcist som muligt ESMA herom. Finder den kompetente 
myndighed det hensigtsmæssigt af undersøgelsesmæssige hensyn, kan 
den også foreslå ESMA, at den undersøger behovet for at anvende de i 
artikel 23b og 23c omhandlede beføjelser over for et kreditvurderings
bureau, der er indblandet i sådanne handlinger. 

ESMA træffer passende foranstaltninger. ESMA oplyser den underret
tende kompetente myndighed om resultatet og så vidt muligt om vigtige 
forhold i sagens forløb. 
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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 pågældende medlemsstats område, ikke 
opfylder de forpligtelser, som følger af denne forordning, og at over
trædelserne er tilstrækkeligt alvorlige og vedvarende til at have en 
væsentlig betydning for beskyttelsen af investorer eller det finansielle 
systems stabilitet i den pågældende medlemsstat, kan den underrettende 
kompetente myndighed anmode om, at ESMA suspenderer brugen af 
det berørte kreditvurderingsbureaus kreditvurderinger i regulerings
øjemed 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 årsagerne 
hertil. Anser ESMA anmodningen for begrundet, træffer ESMA 
passende foranstaltninger med henblik på at løse problemet. 

Artikel 32 

Tavshedspligt 

1. Tavshedspligten gælder 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 indgået en kontrakt med ESMA. Oplysninger, der er underlagt 
tavshedspligt, må ikke videregives til en anden person eller myndighed, 
medmindre sådan videregivelse er nødvendig i forbindelse med en rets
forfølgning. 

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 når 
ESMA eller den kompetente myndighed eller en anden myndighed eller 
et andet organ på det tidspunkt, hvor oplysningerne blev meddelt, har 
erklæret, at disse oplysninger kan videregives, eller når en sådan videre
givelse er nødvendig i forbindelse med en retsforfølgning. 

__________ 

▼B 

KAPITEL IV 

Samarbejde med tredjelande 

▼M1 

Artikel 34 

Aftale om udveksling af oplysninger 

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

Sådan udveksling af oplysninger skal have til formål at give disse 
tilsynsmyndigheder mulighed for at udføre deres opgaver. 
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For så vidt angår overførsel af personoplysninger til et tredjeland 
anvender ESMA Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EF) 
nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af fysiske personer 
i forbindelse med behandling af personoplysninger i fællesskabsinstitu
tionerne og -organerne og om fri udveksling af sådanne oplysninger ( 1 ). 

Artikel 35 

Videregivelse af oplysninger fra tredjelande 

ESMA må kun videregive oplysninger, der er modtaget fra tilsynsmyn
digheder i tredjelande, hvis ESMA eller en kompetent myndighed har 
fået en udtrykkelig tilladelse fra den tilsynsmyndighed, der har overført 
oplysningerne, og må i givet fald kun videregive oplysningerne til de 
formål, til hvilke denne tilsynsmyndighed har givet sin tilladelse, eller 
når sådan videregivelse er nødvendig i forbindelse med en retsforfølg
ning. 

▼M3 

AFSNIT IIIA 

KREDITVURDERINGSBUREAUERS CIVILRETLIGE ANSVAR 

Artikel 35a 

Civilretligt ansvar 

1. Når et kreditvurderingsbureau forsætligt eller groft uagtsomt har 
gjort sig skyldigt i en af de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, 
og det har haft indflydelse på en kreditvurdering, kan en investor eller 
udsteder kræve skadeerstatning fra et kreditvurderingsbureau for tab, 
som den pågældende er påført som følge af denne overtrædelse. 

En investor kan kræve skadeerstatning i henhold til denne artikel, når 
den beviser, at den med rimelighed i overensstemmelse med artikel 5a, 
stk. 1, eller på anden måde med fornøden omhu har lagt en kreditvur
dering til grund for en beslutning om at investere i, holde fast i eller 
afhænde et finansielt instrument omfattet af denne kreditvurdering. 

En udsteder kan kræve skadeerstatning i henhold til denne artikel, når 
den beviser, at den eller dens finansielle instrumenter er omfattet af 
denne kreditvurdering, og at overtrædelsen ikke skyldtes vildledende 
og unøjagtige oplysninger, som udstederen har forelagt kreditvurde
ringsbureauet direkte eller via offentligt tilgængelige oplysninger. 

2. Det er investors eller udstederens ansvar at forelægge nøjagtige og 
detaljerede oplysninger om, at kreditvurderingsbureauet har gjort sig 
skyldigt i en overtrædelse i henhold til denne forordning, og at over
trædelsen havde indflydelse på den udstedte kreditvurdering. 

Den kompetente nationale ret vurderer, hvad der forstås ved nøjagtige 
og detaljerede oplysninger under hensyntagen til, at investoren eller 
udstederen muligvis ikke har adgang til oplysninger, som kun kredit
vurderingsbureauet har adgang til. 
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3. Kreditvurderingsbureauers civilretlige erstatningsansvar som 
omhandlet i stk. 1 kan kun begrænses på forhånd, når begrænsningen er: 

a) rimelig og forholdsmæssig, og 

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

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

4. Begreberne »skade«, »hensigt«, »groft uagtsomt«, »med rimelig
hed«, »fornøden omhu«, »indflydelse« og »forholdsmæssig«, som der 
henvises til i denne artikel, men som ikke er definerede, fortolkes og 
anvendes i overensstemmelse med den gældende nationale lovgivning, 
som bygger på de relevante regler i den internationale privatret. 
Spørgsmål vedrørende kreditvurderingsbureauets civilretlige ansvar, 
der ikke er omfattet af denne forordning, reguleres i den gældende 
nationale lovgivning, som bygger på de relevante regler i den inter
nationale privatret. Hvilken ret, der er kompetent til at påkende et 
civilt erstatningskrav, som er rejst af en investor eller udsteder, 
afgøres 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 udøve sine beføjelser i henhold til artikel 36a. 

▼B 

AFSNIT IV 

SANKTIONER, UDVALGSPROCEDURE, RAPPORTERING SAMT 
OVERGANGS- OG AFSLUTTENDE BESTEMMELSER 

KAPITEL I 

▼M1 
Sanktioner, bøder, tvangsbøder, udvalgsprocedure, delegerede 

beføjelser og rapportering 

▼B 

Artikel 36 

Sanktioner 

▼M1 
Medlemsstaterne fastsætter bestemmelser om sanktioner for overtræ
delse af artikel 4, stk. 1, og træffer alle nødvendige foranstaltninger 
til at sikre gennemførelsen heraf. Sanktionerne skal være effektive, stå 
i rimeligt forhold til overtrædelsernes grovhed og have afskrækkende 
virkning. 
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Medlemsstaterne sikrer, at den kompetente sektormyndighed offent
liggør enhver sanktion, der er blevet pålagt for overtrædelse af artikel 4, 
stk. 1, medmindre en sådan offentliggørelse vil være til alvorlig fare for 
de finansielle markeder eller forvolde de involverede parter uforholds
mæssig stor skade. 

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

▼M1 

Artikel 36a 

Bøder 

1. Fastslår ESMA's tilsynsråd i henhold til artikel 23e, stk. 5, at et 
kreditvurderingsbureau forsætligt eller uagtsomt har gjort sig skyldig i 
en af de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, vedtager tilsynsrådet 
en afgørelse om pålæggelse af en bøde i overensstemmelse med stk. 2. 

Et kreditvurderingsbureaus overtrædelse anses for at være begået forsæt
ligt, hvis ESMA finder objektive faktorer, der viser, at kreditvurderings
bureauet eller dets øverste ledelse handlede bevidst med henblik på at 
begå overtrædelsen. 

2. Grundbeløbet for de i stk. 1 omhandlede bøder ligger inden for 
følgende grænser: 

▼M3 
a) for så vidt angår de overtrædelser, 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 bøden på mindst 500 000 EUR, dog højst 
750 000 EUR 

b) for så vidt angår de overtrædelser, 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 bøden på mindst 
300 000 EUR, dog højst 450 000 EUR 

▼M1 
c) for så vidt angår de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, del I, 

punkt 9, 10, 26, 36, 44 og 53, er bøden på mindst 100 000 EUR, 
dog højst 200 000 EUR 

▼M3 
d) for så vidt angår de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, del 

II, punkt 1, 6, 7, 8 og 9, er bøden på mindst 50 000 EUR, dog højst 
150 000 EUR 

e) for så vidt angår de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, del 
II, punkt 2, 3a-5, er bøden på mindst 25 000 EUR, dog højst 
75 000 EUR 
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f) for så vidt angår de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, del 
II, punkt 3, er bøden på mindst 10 000 EUR, dog højst 50 000 EUR 

g) for så vidt angår de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, del 
III, punkt 1, 2, 3 og 11, er bøden på mindst 150 000 EUR, dog 
højst 300 000 EUR 

▼M3 
h) for så vidt angår de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, del 

III, punkt 20a, bilag III, del III, punkt 4-4c, 6, 8 og 10, er bøden på 
mindst 90 000 EUR, dog højst 200 000 EUR 

▼M1 
i) for så vidt angår de overtrædelser, der er omhandlet i bilag III, del 

III, punkt 5, 7 og 9, er bøden på mindst 40 000 EUR, dog højst 
100 000 EUR. 

Med henblik på at afgøre, hvorvidt bødernes grundbeløb skal være i den 
lavere, midterste eller højere ende af de i første afsnit fastsatte beløb, 
tager ESMA hensyn til det pågældende kreditvurderingsbureaus årlige 
omsætning i det foregående regnskabsår. Grundbeløbet skal være i den 
lavere ende for kreditvurderingsbureauer, hvis årlige omsætning er 
under 10 mio. EUR, den midterste ende for kreditvurderingsbureauer, 
hvis årlige omsætning er mellem 10 og 50 mio. EUR, og den højere 
ende for kreditvurderingsbureauer, hvis årlige omsætning er over 50 
mio. EUR. 

3. De grundbeløb, der er fastsat inden for de i stk. 2 nævnte grænser, 
justeres om nødvendigt under hensyn til forværrende og formildende 
faktorer i overensstemmelse med de relevante koefficienter, der er 
fastsat i bilag IV. 

De relevante forværrende koefficienter anvendes en for en på grund
beløbet. Finder mere end én forværrende koefficient anvendelse, lægges 
forskellen mellem grundbeløbet og det beløb, der fremkommer ved 
anvendelse af hver enkelt forværrende koefficient, til grundbeløbet. 

De relevante formildende koefficienter anvendes en for en på grund
beløbet. Finder mere end én formildende koefficient anvendelse, 
trækkes forskellen mellem grundbeløbet og det beløb, der fremkommer 
ved anvendelse af hver enkelt formildende koefficient, fra grundbeløbet. 

4. Uanset stk. 2 og 3, må bøden højst udgøre 20 % af det pågæl
dende kreditvurderingsbureaus årlige omsætning i det foregående regn
skabsår, og hvis kreditvurderingsbureauet direkte eller indirekte har haft 
en fortjeneste på grund af overtrædelsen, skal bøden mindst svare til den 
pågældende økonomiske fortjeneste. 

Udgør en handling eller undladelse fra et kreditvurderingsbureaus side 
mere end én overtrædelse som anført i bilag III, anvendes kun den 
største bøde i tilknytning til en af disse overtrædelser beregnet i over
ensstemmelse med stk. 2 og 3. 
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Artikel 36b 

Tvangsbøder 

1. ESMA's tilsynsråd pålægger ved afgørelse tvangsbøder med 
henblik på at tvinge: 

a) et kreditvurderingsbureau til at bringe en overtrædelse til ophør i 
overensstemmelse med en afgørelse truffet i henhold til artikel 24, 
stk. 1, litra d) 

b) en person som omhandlet i artikel 23b, stk. 1, til at afgive udtøm
mende oplysninger, som krævet ved en afgørelse i henhold til 
artikel 23b 

c) en person som omhandlet i artikel 23b, stk. 1, til at underkaste sig en 
undersøgelse, og navnlig til at udlevere fuldstændige registre, data, 
procedurer eller alt andet ønsket materiale med henblik på at 
supplere og korrigere andre oplysninger, som er udleveret i forbin
delse med en undersøgelse, der er iværksat ved en afgørelse i 
henhold til artikel 23c 

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

2. Tvangsbøderne skal være effektive og stå i et rimeligt forhold til 
overtrædelserne. Tvangsbøderne pålægges dagligt indtil kreditvurde
ringsbureauet eller den pågældende person opfylder den relevante afgø
relse, jf. stk. 1. 

3. Uanset stk. 2 skal tvangsbøderne udgøre 3 % af den gennemsnit
lige daglige omsætning i det foregående regnskabsår eller forbindelse 
med fysiske personer 2 % af den gennemsnitlige daglige indtægt i det 
foregående kalenderår. De beregnes fra den dato, der er angivet i den 
afgørelse, hvorved tvangsbøden pålægges. 

4. Tvangsbøder kan højst pålægges i seks måneder efter underret
ningen om ESMA's afgørelse. 

Artikel 36c 

Høring af de personer, som proceduren omfatter 

1. Før ESMA træffer afgørelse om pålæggelse af en bøde og/eller 
tvangsbøde i henhold til artikel 36a eller artikel 36b, stk. 1, litra a)-d), 
giver ESMA's tilsynsråd de personer, som proceduren omfatter, 
lejlighed til at blive hørt om ESMA's resultater. ESMA's tilsynsråd 
lægger kun de resultater til grund for sine afgørelser, 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 procedureforløbet. 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 

Offentliggørelse, art, tvangsfuldbyrdelse og overførsel af bøder og 
tvangsbøder 

1. ESMA offentliggør, hvilke bøder og tvangsbøder der er pålagt i 
henhold til artikel 36a og 36b, medmindre en sådan offentliggørelse vil 
være til alvorlig skade for de finansielle markeder eller forvolde de 
involverede parter uforholdsmæssig stor skade. 

2. Bøder og tvangsbøder, der er pålagt i henhold til artikel 36a og 
36b, er af administrativ karakter. 

3. Bøder og tvangsbøder, der er pålagt i henhold til artikel 36a og 
36b, kan tvangsfuldbyrdes. 

Tvangsfuldbyrdelsen sker efter den borgerlige retsplejes regler i den 
medlemsstat, på hvis område den finder sted. Fuldbyrdelsespåtegning 
skal efter en prøvelse, der kun omfatter ægtheden af det pågældende 
fuldbyrdelsesgrundlag, påføres af den nationale myndighed, som hver af 
medlemsstaternes regeringer har udpeget og gjort ESMA og Den Euro
pæiske Unions Domstol bekendt med. 

Når disse formkrav er opfyldt på rekvirentens begæring, kan denne lade 
tvangsfuldbyrdelsen udføre ved indbringelse direkte for det organ, der 
ifølge den nationale lovgivning er kompetent hertil. 

Tvangsfuldbyrdelsen kan kun udsættes ved en afgørelse truffet af Den 
Europæiske Unions Domstol. Prøvelsen af fuldbyrdelsesforanstaltnin
gernes lovlighed hører dog under den berørte medlemsstats domstoles 
kompetence. 

4. Bøder og tvangsbøder overføres til Den Europæiske Unions almin
delige budget. 

Artikel 36e 

Prøvelse ved Den Europæiske Unions Domstol 

Den Europæiske Unions Domstol har fuld prøvelsesret over afgørelser, 
hvorved ESMA pålægger en bøde eller en tvangsbøde. Den kan annul
lere, nedsætte eller forhøje den pågældende bøde eller tvangsbøde. 

Artikel 37 

Ændring af bilagene 

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

Udvalgsprocedure 

1. Kommissionen bistås af Det Europæiske Værdipapirudvalg, der er 
oprettet ved Kommissionens afgørelse 2001/528/EF ( 1 ). 

▼M1 __________ 

▼B 
3. Når der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 og artikel 7 i 
afgørelse 1999/468/EF, jf. dennes artikel 8. 

Fristen i artikel 5, stk. 6, i afgørelse 1999/468/EF fastsættes til tre 
måneder. 

▼M1 

Artikel 38a 

Udøvelse af de delegerede beføjelser 

1. Kommissionen tillægges beføjelser 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 på fire år fra den 
1 juni 2011 EUT: Indsæt venligst datoen for denne forordnings ikraft
træden. Kommissionen aflægger rapport vedrørende de delegerede befø
jelser senest seks måneder inden udløbet af fireårsperioden. Delega
tionen af beføjelser forlænges automatisk for perioder af samme varig
hed, medmindre Europa-Parlamentet eller Rådet tilbagekalder delega
tionen i henhold til artikel 38b. 

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

3. Beføjelserne til at vedtage delegerede retsakter tillægges Kommis
sionen på de i artikel 38b og 38c anførte 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 beføjelser kan til enhver 
tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Rådet. 

2. Den institution, der har indledt en intern procedure med henblik på 
at afgøre, om delegationen af beføjelser skal tilbagekaldes, bestræber sig 
på at give den anden institution og Kommissionen meddelelse herom i 
rimelig tid, inden den endelige afgørelse træffes, med angivelse af, 
hvilke delegerede beføjelser der kunne være genstand for 
tilbagekaldelse. 

3. Afgørelsen om tilbagekaldelse bringer delegationen af de beføjel
ser, der er angivet i den pågældende afgørelse, til ophør. Den får virk
ning øjeblikkeligt eller på et senere tidspunkt, der angives i afgørelsen. 
Den berører ikke gyldigheden af de delegerede retsakter, der allerede er 
trådt i kraft. Den offentliggøres i Den Europæiske Unions Tidende. 
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Artikel 38c 

Indsigelser mod delegerede retsakter 

1. Europa-Parlamentet og Rådet kan gøre indsigelse mod en dele
geret retsakt inden for en frist på tre måneder fra datoen for 
meddelelsen. 

Fristen forlænges med tre måneder på initiativ af Europa-Parlamentet 
eller Rådet. 

2. Har hverken Europa-Parlamentet eller Rådet ved udløbet af den i 
stk. 1 omhandlede frist gjort indsigelse mod den delegerede retsakt, 
offentliggøres den i Den Europæiske Unions Tidende og træder i kraft 
på den dato, der er fastsat heri. 

Den delegerede retsakt kan offentliggøres i Den Europæiske Unions 
Tidende og træde i kraft inden fristens udløb, hvis både 
Europa-Parlamentet og Rådet har meddelt Kommissionen, at de ikke 
agter at gøre indsigelse. 

3. Gør Europa-Parlamentet eller Rådet indsigelse mod en delegeret 
retsakt inden udløbet af den i stk. 1 omhandlede frist, træder den ikke i 
kraft. Den institution, der gør indsigelse mod den delegerede retsakt, 
anfører begrundelser herfor, jf. artikel 296 i traktaten om Den Europæ
iske Unions funktionsmåde. 

▼B 

Artikel 39 

Rapporter 

▼M3 __________ 

▼M1 __________ 

▼M3 __________ 

4. Kommissionen gennemgår efter indhentelse af teknisk rådgivning 
fra ESMA situationen på kreditvurderingsmarkedet for strukturerede 
finansielle instrumenter, navnlig markedet for kreditvurderinger af 
gensecuritisationer. Efter denne gennemgang forelægger Kommissionen 
senest den 1. juli 2016 Europa-Parlamentet og Rådet en rapport om 
nødvendigt ledsaget af et lovgivningsforslag, hvori det navnlig vurderes: 

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

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

c) om det er hensigtsmæssigt at ændre den i artikel 6b, stk. 2, andet 
afsnit, omhandlede undtagelse. 
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5. Kommissionen gennemgår efter indhentelse af teknisk rådgivning 
fra ESMA situationen på kreditvurderingsmarkedet senest den 1. januar 
2016. Efter denne gennemgang forelægger Kommissionen 
Europa-Parlamentet og Rådet en rapport om nødvendigt ledsaget af et 
lovgivningsforslag, hvori navnlig vurderes: 

a) om det er nødvendigt at udvide anvendelsesområdet for de i 
artikel 8b omhandlede forpligtelser til også at omfatte andre finansi
elle kreditprodukter 

b) om de i artikel 6, 6a og 7 omhandlede krav har begrænset inter
essekonflikter tilstrækkeligt 

c) om omfanget af den i artikel 6b omhandlede rotationsordning bør 
udvides til andre aktivklasser, og om det er hensigtsmæssigt at 
anvende perioder af forskellig længde på tværs af aktivklasser 

d) om eksisterende og alternative betalingsmetoder er hensigtsmæssige 

e) om der er behov for at gennemføre andre foranstaltninger til fremme 
af konkurrencen på kreditvurderingsmarkedet 

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

g) om der er behov for at foreslå foranstaltninger til at behandle over
dreven afhængighed af kreditvurderinger 

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

6. Kommissionen underretter mindst en gang om året 
Europa-Parlamentet og Rådet om eventuelle nye afgørelser om ækviva
lens, jf. artikel 5, stk. 6, som er blevet vedtaget i løbet af 
rapporteringsperioden. 

Artikel 39a 

ESMA's personale og ressourcer 

Senest den 21. juni 2014 vurderer ESMA de personale- og ressource
behov, som opstår som følge af overtagelsen af dens beføjelser og 
opgaver i henhold til denne forordning, og forelægger en rapport for 
Europa-Parlamentet, Rådet og Kommissionen. 
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Artikel 39b 

Oplysningsforpligtelser 

1. Senest den 31. december 2015 forlægger Kommissionen 
Europa-Parlamentet og Rådet 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 afhængighed heraf, og 

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

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

2. Kommissionen forelægger senest den 31. december 2014 under 
hensyntagen til situationen på markedet Europa-Parlamentet og Rådet 
en rapport om hensigtsmæssigheden af udviklingen af en europæisk 
vurdering af kreditværdigheden af statsgæld. 

Kommissionen forelægger senest den 31. december 2016 under hensyn
tagen til resultaterne af den i første afsnit omhandlede rapport og situa
tionen på markedet Europa-Parlamentet og Rådet en rapport om 
hensigtsmæssigheden og gennemførligheden af oprettelsen af et euro
pæisk kreditvurderingsbureau, der har til formål at vurdere kreditvær
digheden af medlemsstaternes statsgæld og/eller en europæisk kreditvur
deringsfond for alle andre kreditvurderinger. 

3. Kommissionen forelægger senest den 31. december 2013 
Europa-Parlamentet og Rådet en rapport om muligheden for at oprette 
et netværk af mindre kreditvurderingsbureauer for at styrke konkur
rencen på markedet. Denne rapport skal vurdere den finansielle og 
ikke-finansielle støtte til oprettelsen af et sådant netværk og tage 
højde for de interessekonflikter, som en sådan offentlig finansiering 
kan give anledning til. På baggrund af denne rapports resultater og 
efter ESMA's tekniske rådgivning kan Kommissionen revurdere og 
foreslå ændring af artikel 8d. 

▼B 

KAPITEL II 

Overgangsbestemmelser og afsluttende bestemmelser 

Artikel 40 

Overgangsbestemmelser 

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

▼M1 
Eksisterende kreditvurderingsbureauer kan fortsætte med at udstede 
kreditvurderinger, der kan anvendes i reguleringsøjemed af de i artikel 4, 
stk. 1, omhandlede finansielle institutioner og andre enheder, 
medmindre registrering nægtes. Nægtes registrering, finder artikel 24, 
stk. 4 og 5, anvendelse. 

Artikel 40a 

Overgangsbestemmelser i forbindelse med ESMA 

1. Alle beføjelser og opgaver, der er knyttet til tilsyns- og hånd
hævelsesaktiviteter 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 tilfælde, hvor de er oprettet, bringes til ophør den 
1. juli 2011. 

En ansøgning om registrering, der er modtaget af hjemlandets kompe
tente myndigheder eller af det relevante kollegium senest den 
7. september 2010, overføres dog ikke til ESMA, og afgørelsen om 
meddelelse eller nægtelse af registrering, træffes 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 hånd
hævelsesaktiviteter i forbindelse med kreditvurderingsbureauer, herunder 
eventuelle igangværende undersøgelser eller håndhævelsesforanstaltnin
ger, eller bekræftede genparter heraf, af ESMA på 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 
bekræftede genparter heraf, overføres til ESMA snarest muligt og under 
alle omstændigheder senest den 1. juli 2011. Disse kompetente myndig
heder og kollegier yder også ESMA den bistand og rådgivning, der er 
nødvendig for at fremme en effektiv overdragelse og videreførelse 
af tilsyns- og håndhævelsesaktiviteter i forbindelse med 
kreditvurderingsbureauer. 

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

5. Enhver registrering af et kreditvurderingsbureau, jf. afsnit III, 
kapitel I, der er foretaget af en kompetent myndighed som omhandlet 
i denne artikels stk. 1, bevarer sin gyldighed efter overdragelsen af 
beføjelser til ESMA. 
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6. Senest den 1. juli 2014 gennemfører ESMA som led i sit løbende 
tilsyn mindst en undersøgelse af alle kreditvurderingsbureauer, der 
henhører under dens tilsynsbeføjelser. 

▼B 

Artikel 41 

Ikrafttræden 

Denne forordning træder i kraft på tyvendedagen efter offentliggørelsen 
i Den Europæiske Unions Tidende. 

Den anvendes fra datoen for dens ikrafttræden. 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 gælder umiddelbart i 
hver medlemsstat. 
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BILAG I 

UAFHÆNGIGHED OG FOREBYGGELSE AF INTERESSEKON
FLIKTER 

Afsnit A 

Organisatoriske krav 

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

a) kreditvurderingsaktiviteter er uafhængige, herunder af enhver form for 
politisk indflydelse eller begrænsning og af økonomisk pres 

b) interessekonflikter identificeres, håndteres og offentliggøres på passende 
måde 

c) kreditvurderingsbureauet overholder de øvrige krav i denne forordning. 

2. Et kreditvurderingsbureau skal organiseres således, at det sikres, at dets 
forretningsinteresser ikke påvirker kreditvurderingsaktiviteternes uafhæn
gighed eller nøjagtighed. 

Et kreditvurderingsbureaus øverste ledelse skal have et godt omdømme, have 
tilstrækkelige kvalifikationer og tilstrækkelig 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 være uafhængige medlemmer, 
der ikke er involveret i kreditvurderingsaktiviteter. 

Aflønningen af de uafhængige medlemmer af administrations- eller tilsyns
organet må ikke være knyttet til kreditvurderingsbureauets driftsresultater, og 
de skal aflønnes på en måde, der sikrer uafhængigheden af deres vurdering. 
Embedsperioden for administrations- eller tilsynsorganets uafhængige 
medlemmer er en forud fastsat periode på højst fem år, der ikke kan fornyes. 
Administrations- eller tilsynsorganets uafhængige medlemmer afskediges kun 
i tilfælde af forseelse eller utilstrækkelig faglig indsats. 

Flertallet af administrations- eller tilsynsorganets medlemmer, herunder alle 
dets uafhængige medlemmer, skal have en tilstrækkelig ekspertise inden for 
finansielle tjenester. Forudsat at kreditvurderingsbureauet foretager kreditvur
dering af strukturerede finansielle instrumenter, bør mindst et uafhængigt 
medlem og et andet medlem af dette organ have et indgående kendskab til 
og stor erfaring på ledelsesniveau om markederne for strukturerede finansi
elle instrumenter. 

Ud over administrations- eller tilsynsorganets generelle ansvar har de 
uafhængige medlemmer af organet en specifik opgave, der består i at over
våge: 

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

b) effektiviteten af kreditvurderingsbureauets interne kvalitetskontrolsy
stemer vedrørende kreditvurderingsaktiviteterne 

▼B 
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c) effektiviteten af de indførte foranstaltninger og procedurer for at sikre, at 
alle interessekonflikter identificeres, elimineres eller håndteres og offent
liggøres, og 

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

▼M1 
Udtalelser fra de uafhængige medlemmer af administrations- eller tilsyns
organet om de i litra a)-d) omhandlede anliggender, forelægges regelmæssigt 
organet og stilles til rådighed for ESMA på anmodning. 

▼B 
3. Et kreditvurderingsbureau fastsætter fyldestgørende politikker og procedurer 

for at sikre, at det opfylder dets forpligtelser i henhold til denne forordning. 

4. Et kreditvurderingsbureau skal have passende administrative og regnskabs
mæssige procedurer, interne kontrolmekanismer, effektive procedurer til risi
kovurdering og effektive kontrol- og sikkerhedsforanstaltninger på 
edb-området. 

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

Et kreditvurderingsbureau skal gennemføre og til enhver tid have beslut
ningsprocedurer og organisatoriske strukturer, der klart og på en dokumen
teret måde angiver rapporteringsvejene og fordeler funktioner og ansvars
områder. 

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

a) kontrollere og med jævne mellemrum vurdere, om de ordninger og 
procedurer, der etableres i overensstemmelse med punkt 3, og foranstalt
ninger, der er truffet for at afhjælpe eventuelle mangler for så vidt angår 
kreditvurderingsbureauets overholdelse af sine forpligtelser, er passende 
og effektive 

b) rådgive og bistå ledere, kreditvurderingsanalytikere, ansatte samt enhver 
anden fysisk person, hvis tjenester stilles til rådighed 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 udøvelsen af kreditvurderingsaktiviteter, med hensyn til 
opfyldelsen af kreditvurderingsbureauets forpligtelser i henhold til 
denne forordning. 

6. For at sikre, at compliancefunktionen kan varetage sine ansvarsområder 
korrekt og uafhængigt, skal et kreditvurderingsbureau sikre, at følgende 
betingelser opfyldes: 

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

▼B 
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b) Der udnævnes 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 rådighed 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 udøvelsen af de kreditvurde
ringsaktiviteter, de overvåger. 

d) Aflønningen af den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunk
tionen, er ikke knyttet til kreditvurderingsbureauernes driftsresultater, og 
medarbejderen aflønnes på en måde, der sikrer uafhængigheden af 
vedkommendes vurdering. 

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

Den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, foretager 
regelmæssige rapporteringer om udførelsen af sine opgaver til den øverste 
ledelse og administrations- eller tilsynsorganets uafhængige medlemmer. 

7. Et kreditvurderingsbureau træffer passende og effektive organisatoriske og 
administrative foranstaltninger til at forebygge, identificere, eliminere eller 
håndtere og offentliggøre de i afsnit B, punkt 1, omhandlede interessekon
flikter. Det sørger for, at der føres registre over alle alvorlige trusler mod 
kreditvurderingsaktiviteternes uafhængighed, herunder mod de i afsnit C 
omhandlede regler vedrørende kreditvurderingsanalytikere, samt de beskyt
telsesforanstaltninger, der træffes for at imødegå disse trusler. 

8. Et kreditvurderingsbureau anvender passende systemer, ressourcer og 
procedurer til at sikre kontinuitet og regelmæssighed i gennemførelsen af 
dets kreditvurderingsaktiviteter. 

9. Et kreditvurderingsbureau etablerer en kontrolfunktion til regelmæssig 
kontrol af dets metoder, modeller, de vigtigste udgangshypoteser såsom 
matematiske eller korrelationsmæssige hypoteser samt af alle væsentlige 
ændringer af dem samt af hensigtsmæssigheden af disse metoder, modeller 
og hypoteser og af de vigtigste udgangshypoteser, såfremt de anvendes eller 
påtænkes anvendt til vurdering af nye finansielle instrumenter. 

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

10. Et kreditvurderingsbureau overvåger og evaluerer hensigtsmæssigheden og 
effektiviteten af dets systemer, interne kontrolmekanismer og ordninger, der 
etableres i overensstemmelse med denne forordning, samt træffer passende 
foranstaltninger til at afhjælpe eventuelle mangler. 

▼B 
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Afsnit B 

Driftskrav 

▼M3 
1. Et kreditvurderingsbureau identificerer, eliminerer eller håndterer og offent

liggør klart og tydeligt enhver eksisterende eller potentiel interessekonflikt, 
der kan påvirke de analyser og vurderinger, som dets kreditvurderingsanaly
tikere, ansatte eller enhver anden fysisk person, hvis tjenester stilles til 
rådighed for eller er under kontrol af kreditvurderingsbureauet, og som er 
direkte involveret i kreditvurderingsaktiviteter, samt personer, der godkender 
kreditvurderinger og vurderingsforventninger, foretager. 

▼B 
2. Et kreditvurderingsbureau offentliggør navnene på de kreditvurderede 

enheder eller tilknyttede tredjeparter, hvorfra det modtager mere end 5 % 
af dets årlige indtægt. 

▼M3 
3. Et kreditvurderingsbureau udsteder ikke en kreditvurdering eller en vurde

ringsforventning under nogle af de følgende omstændigheder eller skal i 
forbindelse med en eksisterende kreditvurdering eller vurderingsforventning 
omgående oplyse, at denne eventuelt kan være berørt af følgende: 

▼B 
a) når 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 såsom pensionskasser eller livsforsikring 

▼M3 
aa) en aktionær eller en selskabsdeltager i et kreditvurderingsbureau, der 

besidder 10 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne 
i det pågældende kreditvurderingsbureau, eller som på anden måde er i 
stand til at øve betydelig indflydelse på 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 såsom pensionskasser 
eller livsforsikring, som ikke giver den pågældende mulighed for at 
udøve betydelig indflydelse på ordningens forretningsaktiviteter. 

▼B 
b) når kreditvurderingen udstedes for den kreditvurderede enhed eller en 

tilknyttet tredjepart, der er direkte eller indirekte forbundet med kredit
vurderingsbureauet ved et kontrolforhold 

▼M3 
ba) når kreditvurderingen udstedes for den kreditvurderede enhed eller en 

tilknyttet tredjepart, der besidder 10 % eller derover af enten kapitalen 
eller stemmerettighederne i kreditvurderingsbureauet. 

▼B 
c) når en i punkt 1 omhandlet person er medlem af den kreditvurderede 

enheds eller en tilknyttet tredjeparts administrations- eller tilsynsorganer, 
eller 

▼B 
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ca) en aktionær eller en selskabsdeltager i et kreditvurderingsbureau, der 
besidder 10 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne 
i det pågældende kreditvurderingsbureau, eller som på anden måde er i 
stand til at øve betydelig indflydelse på kreditvurderingsbureauets forret
ningsaktiviteter, er medlem af den kreditvurderede enheds eller en 
tilknyttet tredjeparts administrations- eller tilsynsorganer. 

▼B 
d) når 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 medføre en interessekonflikt. 

▼M3 
Et kreditvurderingsbureau skal ligeledes straks vurdere, om der er grundlag 
for en fornyet vurdering eller tilbagetrækning af den eksisterende kreditvur
dering eller vurderingsforventning. 

3a. Et kreditvurderingsbureau oplyser, når en eksisterende kreditvurdering eller 
vurderingsforventning potentielt påvirkes af en af følgende: 

a) en aktionær eller en selskabsdeltager i et kreditvurderingsbureau, der 
besidder 5 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne 
i det pågældende kreditvurderingsbureau, eller som på anden måde er i 
stand til at øve betydelig indflydelse på 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 såsom pensionskasser eller livsforsik
ring, som ikke giver den pågældende mulighed for at udøve betydelig 
indflydelse på ordningens forretningsaktiviteter 

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

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

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

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

3c. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at de vederlag, som det opkræver hos 
kunderne for udstedelse af kreditvurderinger og levering af accessoriske 
tjenester, ikke er diskriminerende og er baseret på de faktiske udgifter. 
Vederlag for kreditvurderingstjenester må ikke afhænge af niveauet af den 
kreditvurdering, som kreditvurderingsbureauet udsteder, eller af andre resul
tater af det udførte arbejde. 

▼M3 
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4. Hverken et kreditvurderingsbureau eller en person, der direkte eller indirekte 
besidder 5 % eller derover af enten kapitalen eller stemmerettighederne i det 
pågældende kreditvurderingsbureau, eller som på anden måde er i stand til at 
øve betydelig indflydelse på kreditvurderingsbureauets forretningsaktiviteter, 
må yde konsulent- eller rådgivningsbistand til den kreditvurderede enhed 
eller en tilknyttet tredjepart vedrørende disses selskabsstruktur eller juridiske 
struktur, aktiver, passiver eller aktiviteter. 

▼B 
Et kreditvurderingsbureau kan udføre andre tjenester end udstedelse af 
kreditvurderinger (»accessoriske tjenester«). Accessoriske tjenester udgør 
ikke en del af kreditvurderingsaktiviteterne; de omfatter markedsprognoser, 
skøn vedrørende økonomiske tendenser, prisanalyser og andre generelle 
analyser af data samt tilknyttede formidlingstjenester. 

Et kreditvurderingsbureau sikrer, at udførelsen af accessoriske tjenester ikke 
medfører 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. 

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

6. Et kreditvurderingsbureau udformer dets rapporterings- og kommunikations
kanaler således, at det sikres, at de i punkt 1 omhandlede personer er 
uafhængige i forhold til andre af kreditvurderingsbureauets aktiviteter, som 
udføres på kommercielt grundlag. 

7. Et kreditvurderingsbureau fører passende registre over dets kreditvurderings
aktiviteter, og, når det er relevant, revisionsspor af dets kreditvurderings
aktiviteter. Disse registre skal indeholde: 

▼M3 
a) oplysning for hver kreditvurdering og vurderingsforventning om identi

teten på de vurderingsanalytikere, der har deltaget i udarbejdelsen af 
kreditvurderingen eller vurderingsforventningen, om identiteten på de 
personer, der har godkendt kreditvurderingen eller vurderingsforventnin
gen, oplysninger om, hvorvidt kreditvurderingen blev foretaget på opfor
dring eller uopfordret samt datoen for gennemførelsen af kreditvurde
ringsaktiviteten 

▼B 
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 på kreditvurderingerne 
eller tilknyttede tjenester 

▼M3 
d) registre, der indeholder dokumentation vedrørende de gældende 

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 udgør grundlaget for enhver kreditvur
dering og vurderingsforventning 

▼M3 
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f) rapporter vedrørende kreditanalyser, kreditvurderinger og private kredit
vurderinger, herunder ikke-offentliggjorte informationer og arbejdspapi
rer, der udgør grundlaget for de synspunkter, der kommer til udtryk i 
rapporterne 

g) registre over de procedurer og foranstaltninger, der er gennemført af 
kreditvurderingsbureauet med henblik på 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, vedrørende kreditvurderingsaktiviteter. 

▼M1 
8. De i punkt 7 omhandlede registre og revisionsspor skal opbevares i det 

registrerede kreditvurderingsbureaus lokaler i mindst fem år og stilles til 
rådighed for ESMA på anmodning. 

▼B 
Når registreringen af et kreditvurderingsbureau tilbagetrækkes, opbevares 
registrene i yderligere mindst tre år. 

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

Afsnit C 

Regler vedrørende kreditvurderingsanalytikere og andre personer, der er 
direkte involveret i kreditvurderingsaktiviteter 

1. Kreditvurderingsanalytikere, ansatte i kreditvurderingsbureauet samt enhver 
anden fysisk person, hvis tjenester stilles til rådighed for eller under kontrol 
af kreditvurderingsbureauet, og som er direkte involveret i kreditvurderings
aktiviteter, og personer med tæt tilknytning til disse som defineret i artikel 1, 
stk. 2, i direktiv 2004/72/EF ( 1 ), må ikke købe eller sælge eller deltage i 
andre former for transaktioner vedrørende et finansielt instrument, der udste
des, garanteres eller på anden måde understøttes af en kreditvurderet enhed 
inden for deres primære analysefelt, end kapitalrettigheder i diversificerede 
kollektive investeringsordninger, herunder forvaltede midler såsom pensions
kasser og livsforsikring. 

▼M3 
2. En person, der er omhandlet i punkt 1, må ikke deltage i eller på anden måde 

påvirke fastsættelsen af en kreditvurdering eller en vurderingsforventning for 
en bestemt kreditvurderet enhed, hvis denne person: 

▼B 
a) ejer andre finansielle instrumenter i den kreditvurderede enhed end kapi

talinteresser i diversificerede kollektive investeringsordninger 

▼B 
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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 medføre eller generelt 
opfattes som en årsag til interessekonflikter 

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

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

a) træffer 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 

▼M3 
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 

▼B 
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 rådighed 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 på handel 
med finansielle instrumenter eller ethvert andet formål, undtagen gennem
førelsen af kreditvurderingsaktiviteterne. 

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

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

6. Når en kreditvurderingsanalytiker afslutter sit ansættelsesforhold og bliver 
ansat i en kreditvurderet enhed, i hvis kreditvurdering den pågældende har 
været involveret, eller i en finansiel virksomhed, hvormed den pågældende 
har haft kontakt som led i sit arbejde i kreditvurderingsbureauet, skal kredit
vurderingsbureauet foretage en gennemgang af kreditvurderingsanalytikerens 
arbejde i de sidste to år inden vedkommendes fratræden. 

▼M3 
7. En person, der er omhandlet i punkt 1, må først påtage sig en ledende stilling 

i den vurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart seks måneder efter udste
delsen af kreditvurderingen eller vurderingsforventningen. 

▼B 
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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 år 

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

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

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 år. 

De personer, der er omhandlet i første afsnit, litra a) og b), må ikke være 
involveret i kreditvurderingsaktiviteter knyttet til den i disse litraer omhand
lede kreditvurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart inden for to år efter, 
at de i ovennævnte litraer fastsatte tidsperioder er udløbet. 

▼B 
Afsnit D 

▼M3 
Regler for fremlæggelse af kreditvurderinger og vurderingsforventninger 

▼B 
I. Generelle forpligtelser 

▼M3 
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. 

▼B 
2. Et kreditvurderingsbureau skal mindst sikre, at: 

▼M3 
a) alle væsentlige kilder, der anvendes til at udarbejde kreditvurderingen 

eller vurderingsforventningen, er anført, herunder den vurderede 
enhed eller, hvor det er hensigtsmæssigt, dens tilknyttede tredjepart, 
og at det oplyses, om kreditvurderingen eller vurderingsforventningen 
er blevet fremlagt for denne vurderede enhed eller tilknyttede tredje
part og ændret efter denne fremlæggelse, inden den er blevet udstedt 

▼B 
b) den vigtigste metode eller metodeversion, som blev anvendt til fast

sættelse af kreditvurderingen, klart angives med en henvisning til en 
fuldstændig beskrivelse heraf; når kreditvurderingen er baseret på 
mere end én metode, eller når henvisningen til kun den vigtigste 
metode kan få investorer til at overse andre vigtige aspekter af kredit
vurderingen, herunder eventuelle væsentlige ændringer 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 

▼M3 
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c) meningen med hver kreditvurderingskategori, definitionen af mislig
holdelse eller inddrivelse sammen med angivelsen af enhver passende 
risikoadvarsel, herunder en følsomhedsanalyse af de vigtigste rele
vante udgangshypoteser, såsom matematiske eller korrelationsmæs
sige hypoteser ledsaget af værst tænkeligt scenario- og bedst tænke
ligt scenario-kreditvurderinger er forklaret 

▼M3 
d) datoen, hvor kreditvurderingen første gang blev frigivet til distribu

tion, og datoen, hvor den sidst blev ajourført, herunder eventuelle 
vurderingsforventninger, anføres klart og tydeligt 

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

f) når der er tale om en vurderingsforventning, anføres den tidshorisont, 
inden for hvilken der forventes ændringer af kreditvurderingen. 

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

2a. Når et kreditvurderingsbureau offentliggør vurderingsmetoder, vurde
ringsmodeller og de vigtigste udgangshypoteser, skal der medfølge en 
vejledning, der forklarer de hypoteser, parametre, tærskler og usikker
heder vedrørende modellerne og vurderingsmetoderne, som anvendes 
ved kreditvurderinger, herunder simuleringer af stressscenarier, der er 
udført af kreditvurderingsbureauet i forbindelse med kreditvurderingerne, 
kreditvurderingsoplysninger om den pengestrømsanalyse, det har fore
taget eller støtter sig til, samt i givet fald angivelse af forventede 
ændringer af kreditvurderingen. En sådan vejledning skal være klar og 
let forståelig. 

3. Kreditvurderingsbureauet underretter den vurderede enhed i dennes 
åbningstid og mindst en hel arbejdsdag inden offentliggørelsen af kredit
vurderingen eller vurderingsforventningen. Disse oplysninger skal omfatte 
de primære betragtninger, som kreditvurderingen eller vurderingsforvent
ningen bygger på, således at den vurderede enhed har mulighed for at gøre 
kreditvurderingsbureauet opmærksom på eventuelle faktuelle mangler. 

4. Et kreditvurderingsbureau skal give klar og tydelig oplysning om alle 
karakteristika og begrænsninger vedrørende kreditvurderingen eller 
vurderingsforventningen, når de offentliggør kreditvurderinger eller 
vurderingsforventninger. Især skal et kreditvurderingsbureau på synlig 
vis ved offentliggørelsen af enhver kreditvurdering eller vurderingsfor
ventning angive, om det finder kvaliteten af de oplysninger, der er 
tilgængelige 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 begrænsede histo
riske oplysninger, skal kreditvurderingsbureauet klart og tydeligt og på 
synlig vis angive sådanne begrænsninger. 

▼B 
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I et tilfælde, hvor manglen på pålidelige oplysninger eller den komplekse 
struktur af en ny type finansielt instrument eller kvaliteten af de tilgæn
gelige oplysninger ikke er tilfredsstillende eller rejser alvorlig tvivl med 
hensyn til, hvorvidt et kreditvurderingsbureau kan udstede en pålidelig 
kreditvurdering, skal kreditvurderingsbureauet afstå fra at udstede en 
kreditvurdering eller trække en eksisterende kreditvurdering tilbage. 

▼M3 
5. Når et kreditvurderingsbureau meddeler en kreditvurdering eller en 

vurderingsforventning, skal det i dets pressemeddelelser eller rapporter 
redegøre for de nøglefaktorer, der ligger til grund for kreditvurderingen 
eller vurderingsforventningen. 

▼B 
Når de i punkt 1, 2 og 4 omhandlede oplysninger ville være uforholds
mæssigt pladskrævende i forhold til omfanget af den udsendte rapport, er 
det tilstrækkeligt i selve rapporten at anføre en klar og tydelig henvisning 
til det sted, hvor der er direkte og nem adgang til sådanne oplysninger, 
herunder et direkte link til oplysningerne på et passende websted hos 
kreditvurderingsbureauet. 

▼M3 
6. Et kreditvurderingsbureau offentliggør løbende oplysninger på sit 

websted om alle de enheder eller gældsinstrumenter, der er indgivet til 
bureauet med henblik på en første gennemgang eller en foreløbig vurde
ring og underretter ESMA om dette. Oplysningerne offentliggøres, 
uanset om udstederne indgår en aftale med kreditvurderingsbureauet 
om en endelig vurdering eller ej. 

▼B 
II. Supplerende oplysninger om kreditvurderinger af strukturerede finansielle 

instrumenter 

1. Når et kreditvurderingsbureau vurderer et struktureret finansielt instru
ment, skal det i kreditvurderingen anføre alle de oplysninger om den 
tab- og pengestrømsanalyse, det har foretaget eller støtter sig til, samt 
angive forventede ændringer af kreditvurderingen. 

2. Et kreditvurderingsbureau oplyser, på hvilket niveau det har evalueret 
procedurerne for fornøden omhu, der gennemføres for så vidt angår de 
strukturerede finansielle instrumenters underliggende finansielle instru
menter eller andre aktiver. Kreditvurderingsbureauet skal oplyse, om det 
har foretaget en evaluering af sådanne procedurer for fornøden omhu, 
eller om det har taget udgangspunkt i evalueringer fra en tredjepart, 
med angivelse af, hvorledes resultatet af en sådan evaluering påvirker 
kreditvurderingen. 

▼M3 __________ 

III. Supplerende forpligtelser vedrørende kreditvurderinger af offentlige 
låntagere 

1. Når et kreditvurderingsbureau udsteder en kreditvurdering af eller en 
tilhørende vurderingsforventning for en offentlig låntager, skal det 
samtidig forelægge en detaljeret undersøgelsesrapport, hvori det forklarer 
alle de hypoteser, parametre, tærskler og usikkerheder og andet, som er 
taget i betragtning ved udarbejdelsen af den pågældende kreditvurdering 
af eller vurderingsforventning for en offentlig låntager. Rapporten skal 
være offentligt tilgængelig, klar og let forståelig. 
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2. En offentligt tilgængelig undersøgelsesrapport, der ledsager en ændring i 
forhold til den tidligere kreditvurdering af eller tilhørende vurderingsfor
ventning for en offentlig låntager, skal mindst indeholde følgende: 

a) en detaljeret vurdering af ændringerne i de kvantitative hypoteser med 
en begrundelse for den ændrede vurdering og deres relative vægtning. 
Den detaljerede vurdering bør indeholde en beskrivelse af følgende: 
indkomst pr. capita, BNP-vækst, inflation, budgetbalance, betalings
balance, udlandsgæld, en indikator for økonomisk udvikling, en indi
kator for misligholdelse og eventuelle andre faktorer, som er taget i 
betragtning. Dette bør suppleres med den relative vægtning af de 
enkelte faktorer 

b) en detaljeret vurdering af ændringerne i de kvalitative hypoteser med 
en begrundelse for den ændrede vurdering og deres relative vægtning 

c) en detaljeret beskrivelse af risici, tærskler og usikkerheder vedrørende 
den ændrede vurdering, og 

d) et resumé af mødereferatet i det kreditvurderingsudvalg, der har truffet 
beslutning om den ændrede vurdering. 

3. Når et kreditvurderingsbureau udsteder kreditvurderinger af eller 
tilhørende vurderingsforventninger for offentlige låntagere, offentliggør 
det disse i overensstemmelse med artikel 8a, efter at de regulerede 
markeder er lukket og mindst en time, før de åbner, jf. dog bilag I, 
afsnit D, del I, punkt 3. 

4. Med forbehold af bilag I, afsnit D, del I, punkt 5, ifølge hvilket et kredit
vurderingsbureau i sine pressemeddelelser eller rapporter skal redegøre for 
de nøgleelementer, der ligger til grund for en kreditvurdering af offentlige 
låntagere, når det meddeler en kreditvurdering af offentlige låntagere, og 
selv om nationale politikker kan være en faktor, der ligger til grund for en 
vurdering af en offentlig låntager, 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 låntagere eller vurderingsforventninger. 

▼B 
Afsnit E 

Oplysninger 

I. Generelle oplysninger 

Et kreditvurderingsbureau skal generelt oplyse, at det er registreret i over
ensstemmelse med denne forordning og fremlægge følgende oplysninger: 

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

2. en liste over dets accessoriske tjenester 

▼M3 
3. dets politik om offentliggørelse af kreditvurderinger eller andre hertil 

knyttede meddelelser, herunder vurderingsforventninger 

▼B 
4. dets lønordningers generelle karakter 

5. metoder og beskrivelser af modeller og vigtigste udgangshypoteser såsom 
matematiske eller korrelationsmæssige hypoteser, som anvendes i forbin
delse med kreditvurderingsaktiviteter samt væsentlige ændringer heraf 

6. enhver væsentlig ændring af dets systemer, ressourcer og procedurer, samt 

7. når det er relevant, dets adfærdskodeks. 

▼M3 
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II. Periodiske oplysninger 

Et kreditvurderingsbureau skal periodisk give følgende oplysninger: 

1. hver sjette måned gives der oplysninger om historiske misligholdelsesrater 
for dets kreditvurderingskategorier med sondring efter udstedernes 
væsentligste geografiske områder, og om hvorvidt misligholdelsesraterne 
for disse kategorier har ændret sig i tidens løb 

▼M1 
2. årligt gives følgende oplysninger: 

▼M3 
a) en liste over vederlag fra hver kunde for individuelle kreditvurde

ringstjenester og accessoriske tjenester 

aa) dets prispolitik, herunder vederlagsstrukturen og prissætningskriterier 
vedrørende kreditvurderinger for forskellige aktivklasser. 

▼M1 
b) en liste over de af kreditvurderingsbureauets kunder, hvis bidrag til 

den vækst, der er skabt i bureauets indtægt i det forudgående regn
skabsår, oversteg væksten i bureauets samlede indtægt i det pågæl
dende år med en faktor på over 1,5. Hver af disse kunder skal kun 
anføres på listen, når de i det pågældende år repræsenterede mere end 
0,25 % af kreditvurderingsbureauets samlede indtægt på verdensplan, 
og 

c) en oversigt over de i det pågældende år udstedte kreditvurderinger, 
hvoraf andelen af uopfordrede kreditvurderinger fremgår. 

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

III. Rapport om gennemsigtighed 

Et kreditvurderingsbureau skal årligt give følgende oplysninger: 

1. detaljerede oplysninger om kreditvurderingsbureauets retlige form og ejer
skab, herunder oplysninger om kapitalinteresser som omhandlet i artikel 9 
og 10 i Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2004/109/EF af 
15. december 2004 om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbin
delse med oplysninger om udstedere, hvis værdipapirer er optaget til 
handel på et reguleret marked ( 1 ) 

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

▼M3 
3. statistikker for, hvor stor en del af personalet, der er beskæftiget med nye 

kreditvurderinger, revisionen af eksisterende kreditvurderinger, evaluering 
af de anvendte metoder og modeller samt den øverste ledelse, og for 
personalefordelingen til vurderingsaktiviteter vedrørende forskellige aktiv
klasser (virksomheder — strukturerede instrumenter — offentlige 
låntagere) 
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4. en beskrivelse af dets arkiveringspraksis 

5. resultatet af den årlige interne kontrol af dets uafhængige compliancefunk
tion 

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

▼M3 
7. finansielle oplysninger om kreditvurderingsbureauets indtægt, herunder 

dets samlede omsætning, fordelt mellem indtægter hidrørende fra kredit
vurderingsaktiviteterne og accessoriske tjenester med en fuldstændig 
beskrivelse af hver kategori, herunder indtægter fra accessoriske tjenester 
til kunderne til kreditvurderingstjenester og fordelingen af indtægter fra 
kreditvurderinger af forskellige aktivklasser. Oplysningerne om den 
samlede omsætning skal ligeledes omfatte omsætningens geografiske 
fordeling på indtægter, der er genereret i henholdsvis Unionen og på 
verdensplan. 

▼B 
8. en redegørelse for virksomhedsledelse i den i artikel 46a, stk. 1, i Rådets 

direktiv 78/660/EØF af 25. juli 1978 om årsregnskaberne for visse 
selskabsformer ( 1 ) anvendte betydning. I forbindelse med denne redegø
relse skal kreditvurderingsbureauet levere de i artikel 46a, stk. 1, litra d), i 
nævnte direktiv omhandlede oplysninger, uanset om det er omfattet af 
Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004 
om overtagelsestilbud ( 2 ). 
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BILAG II 

OPLYSNINGER, DER SKAL ANGIVES I ANSØGNINGEN OM 
REGISTRERING 

1. Kreditvurderingsbureauets fulde navn og adressen på det vedtægtsmæssige 
hjemsted i ►M3 Unionen ◄ 

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

3. Juridisk status 

4. Kreditvurderingsklasser for hvilke kreditvurderingsbureauet ansøger om at 
blive registreret 

5. Ejerskabsstruktur 

6. Organisationsstruktur og corporate governance 

7. Finansielle ressourcer til at udføre kreditvurderingsaktiviteter 

8. Kreditvurderingsbureauets personale og dettes ekspertise 

9. Oplysninger om kreditvurderingsbureauets datterselskaber 

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

11. Politikker og procedurer til identifikation, håndtering og offentliggørelse af 
alle interessekonflikter 

12. Oplysninger om kreditvurderingsanalytikere 

13. Ordninger vedrørende løn og præstationsvurdering 

14. Andre tjenester end kreditvurderingsaktiviteter, som kreditvurderingsbureauet 
agter at udføre 

15. Driftsplan, herunder oplysninger om, hvor de væsentligste forretningsaktivi
teter forventes at finde sted, hvilke filialer der skal oprettes, og hvilken type 
aktivitet der påtænkes 

16. Dokumenter og detaljerede oplysninger om den forventede anvendelse af 
validering 

17. Dokumenter og detaljerede oplysninger om de forventede outsourcingaftaler, 
herunder oplysninger om enheder, der påtager sig outsourcingfunktioner. 

▼B 
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BILAG III 

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

I. Overtrædelser i forbindelse med interessekonflikter samt organisatoriske 
krav eller driftskrav 

1. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 4, stk. 3, ved at validere en 
kreditvurdering udstedt i et tredjeland, uden at opfylde betingelserne i 
nævnte stykke, medmindre kreditvurderingsbureauet ikke har kendskab 
til eller kontrol over årsagen til denne overtrædelse. 

2. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 4, stk. 4, andet afsnit, ved 
at udnytte valideringen af en kreditvurdering udstedt i et tredjeland med 
henblik på at omgå kravene i denne forordning. 

3. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 1, ved at undlade at oprette et administrations- 
eller tilsynsorgan. 

4. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 2, første afsnit, ved at undlade at sikre, at dets 
forretningsinteresser ikke begrænser kreditvurderingsaktiviteternes 
uafhængighed eller nøjagtighed. 

5. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 2, andet afsnit, ved at udpege en øverste ledelse, 
som ikke har et godt omdømme, ikke har tilstrækkelige kvalifikationer 
og tilstrækkelig erfaring, og som ikke kan sikre en sund og forsvarlig 
forvaltning af kreditvurderingsbureauet. 

6. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 2, tredje afsnit, ved at undlade at udpege det 
krævede antal uafhængige medlemmer af sit administrations- eller 
tilsynsorgan. 

7. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 2, fjerde afsnit, ved at knytte aflønningen af de 
uafhængige medlemmer af sit administrations- eller tilsynsorgan til 
kreditvurderingsbureauets driftsresultater eller aflønne dem på en 
måde, som ikke sikrer uafhængigheden af deres vurdering eller ved 
at fastsatte en embedsperiode for de uafhængige medlemmer af sit 
administrations- eller tilsynsorgan på mere end fem år eller således, 
at den kan fornyes, eller ved at afskedige et uafhængigt medlem af 
administrations- eller tilsynsorganets i andre tilfælde end forseelse eller 
utilstrækkelig faglig indsats. 

8. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 tilstrækkelig eksper
tise inden for finansielle tjenester eller, hvor kreditvurderingsbureauet 
foretager kreditvurdering af strukturerede finansielle instrumenter, ved 
ikke at udpege mindst et uafhængigt medlem og et andet medlem af 
dette organ, der har et indgående kendskab til og stor erfaring på 
ledelsesniveau om markederne for strukturerede finansielle 
instrumenter. 
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9. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 2, sjette afsnit, ved at undlade at sikre, at de 
uafhængige medlemmer af dets administrations- eller tilsynsorgan 
udfører deres overvågningsopgaver i forbindelse med ethvert af de i 
sjette afsnit til nævnte punkt omhandlede anliggender. 

10. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 2, syvende afsnit, ved at undlade at sikre, at de 
uafhængige medlemmer af administrations- eller tilsynsorganet regel
mæssigt forelægger organet udtalelser om de i sjette afsnit til nævnte 
punkt omhandlede anliggender og stiller disse udtalelser til rådighed for 
ESMA på anmodning. 

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

12. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 4, ved at undlade at have passende admini
strative og regnskabsmæssige procedurer, interne kontrolmekanismer, 
effektive procedurer til risikovurdering og effektive kontrol- og sikker
hedsforanstaltninger på edb-området eller ved ikke at gennemføre eller 
til enhver tid have beslutningsprocedurer og organisatoriske strukturer 
som påkrævet i nævnte punkt. 

13. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 uafhængigt. 

14. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 6, første afsnit ved at undlade at sikre, at de 
betingelser, som gør det muligt for compliancefunktionen at varetage 
sine ansvarsområder korrekt og uafhængigt, som fastsat i første afsnit i 
nævnte punkt, er opfyldt. 

15. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 7, ved at undlade at træffe passende og effektive 
organisatoriske og administrative foranstaltninger til at forebygge, iden
tificere, eliminere eller håndtere og offentliggøre de i bilag I, afsnit B, 
punkt 1, omhandlede interessekonflikter eller ved at undlade at sørge 
for, at der føres registre over alle alvorlige trusler mod kreditvurde
ringsaktiviteternes uafhængighed, herunder mod de i bilag I, afsnit C, 
omhandlede regler vedrørende kreditvurderingsanalytikere, samt de 
beskyttelsesforanstaltninger, der træffes for at imødegå disse trusler. 

16. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 regelmæssighed i 
gennemførelsen af sine kreditvurderingsaktiviteter. 

17. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 9, ved at undlade at etablere en kontrolfunktion, 
som: 
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a) er ansvarlig for regelmæssig kontrol af sine metoder, modeller og de 
vigtigste udgangshypoteser, samt af alle væsentlige ændringer heraf 
eller af hensigtsmæssigheden af disse metoder, modeller og de 
vigtigste udgangshypoteser, såfremt de anvendes eller påtænkes 
anvendt til vurdering af nye finansielle instrumenter 

b) er uafhængig af de forretningsområder, der er ansvarlige for kredit
vurderingsaktiviteter, og 

c) rapporterer til medlemmerne af administrations- eller tilsynsorganet. 

18. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit A, punkt 10, ved at undlade at overvåge og evaluere 
hensigtsmæssigheden og effektiviteten af sine systemer, interne kontrol
mekanismer og ordninger, der etableres i overensstemmelse med denne 
forordning, samt ved at undlade at træffe passende foranstaltninger til at 
afhjælpe eventuelle mangler. 

▼M3 
19. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 

bilag I, afsnit B, punkt 1, ved at undlade at identificere, eliminere eller 
håndtere og klart og tydeligt offentliggøre enhver eksisterende eller 
potentiel interessekonflikt, der kan påvirke de analyser og vurderinger, 
som dets kreditvurderingsanalytikere, ansatte eller enhver anden fysisk 
person, hvis tjenester stilles til rådighed for eller er under kontrol af 
kreditvurderingsbureauet, og som er direkte involveret i kreditvurde
ringsaktiviteter, eller personer, der godkender kreditvurderinger og 
vurderingsforventninger, foretager. 

20. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit B, punkt 3, første afsnit, ved at udstede en kreditvurde
ring eller en vurderingsforventning under nogen af de omstændigheder, 
der er fastsat i første afsnit af nævnte punkt, eller, i forbindelse med en 
eksisterende kreditvurdering eller en vurderingsforventning, ved at 
undlade omgående at oplyse, at kreditvurderingen eller vurderingsfor
ventningen eventuelt kan være usikker på grund af nævnte omstændig
heder. 

20a. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit B, punkt 3a, ved ikke at offentliggøre, at en eksisterende 
kreditvurdering eller en vurderingsforventning er potentielt berørt af en 
af omstændighederne i litra a) og b) i nævnte punkt. 

21. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 tilbagetrækning af 
den eksisterende kreditvurdering eller vurderingsforventning. 

22. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2 sammenholdt med 
bilag I, afsnit B, punkt 4, første 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 pågældende kreditvurderingsbureau, eller som på anden måde er i 
stand til at øve betydelig indflydelse på kreditvurderingsbureauets 
forretningsaktiviteter, yde konsulent- eller rådgivningsbistand til den 
vurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart vedrørende disses 
selskabsstruktur eller juridiske struktur, aktiver, passiver eller 
aktiviteter. 
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22a. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6a, stk. 1, når en af dets 
aktionærer eller selskabsdeltagere, der besidder mindst 5 % af kapitalen 
eller stemmerettighederne i det pågældende kreditvurderingsbureau eller 
i et selskab, som kan udøve kontrol eller bestemmende indflydelse over 
det pågældende kreditvurderingsbureau, overtræder et af forbuddene i 
litra a)-e) i samme stykke, med undtagelse af forbuddet i litra a) for 
kapitalrettigheder i diversificerede kollektive investeringsordninger, 
herunder forvaltede midler, såsom pensionskasser eller livsforsikring, 
forudsat at kapitalrettighederne i sådanne ordninger ikke giver aktio
næren eller selskabsdeltageren i et kreditvurderingsbureau mulighed for 
at udøve betydelig indflydelse på forretningsaktiviteterne i disse 
ordninger. 

▼M1 
23. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 

bilag I, afsnit B, punkt 4, tredje afsnit, første sætningsled, ved at 
undlade at sikre, at udførelsen af accessoriske tjenester ikke medfører 
en interessekonflikt i forhold til dets kreditvurderingsaktiviteter. 

24. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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, fremsætter 
forslag eller giver anbefalinger om udformningen af strukturerede 
finansielle instrumenter, om hvilke kreditvurderingsbureauet forventes 
at udstede en kreditvurdering. 

25. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit B, punkt 6, ved at undlade at udforme sine rapporterings- 
og kommunikationskanaler således, at det sikres, at de i afsnit B, punkt 
1, omhandlede personer er uafhængige i forhold til andre af kreditvur
deringsbureauets aktiviteter, som udføres på kommercielt grundlag. 

26. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit B, punkt 8, andet afsnit, ved at undlade at opbevare 
registrene i mindst tre år, når registreringen af bureauet tilbagetrækkes. 

▼M3 
26a. Kreditvurderingsbureauet, som har indgået en kontrakt om udstedelse af 

kreditvurderinger af gensecuritisationer overtræder artikel 6b, stk. 1, 
ved at udstede kreditvurderinger af nye gensecuritisationer med under
liggende aktiver fra den samme initiativtager for en periode på mere 
end fire år. 

26b. Kreditvurderingsbureauet, som har indgået en aftale om udstedelse af 
kreditvurderinger af gensecuritisationer, overtræder artikel 6b, stk. 3, 
ved at indgå 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 udløbne 
kontrakt, der er omhandlet i artikel 6b, stk. 1 og 2, dog ikke længere 
end fire år. 

▼M1 
27. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 1, ved at undlade at 

sikre, at kreditvurderingsanalytikere, dets ansatte samt enhver anden 
fysisk person, hvis tjenester stilles til rådighed 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 
udfører. 
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28. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 2, ved at undlade at 
sikre, at de i artikel 7, stk. 1, nævnte personer ikke tager initiativ til 
eller deltager i forhandlinger vedrørende 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. 

29. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 nævnte afsnits punkt 1, træffer 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. 

30. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med 
bilag I, afsnit C, punkt 5, ved at en person, der er omhandlet i nævnte 
afsnits punkt 1, påføres negative følger, når den pågældende til den 
medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, indberetter, at 
en anden person, som omhandlet i punkt 1 i nævnt afsnit, har begået en 
handling, som førstnævnte anser som ulovlig. 

31. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med 
bilag I, afsnit C, punkt 6, ved, når en kreditvurderingsanalytiker 
afslutter sit ansættelsesforhold og bliver ansat i en kreditvurderet 
enhed, i hvis kreditvurdering den pågældende har været involveret, 
eller i en finansiel virksomhed, hvormed den pågældende har haft 
kontakt som led i sit arbejde i kreditvurderingsbureauet, at undlade at 
foretage en gennemgang af kreditvurderingsanalytikerens arbejde i de 
sidste to år inden vedkommendes fratræden. 

32. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med 
bilag I, afsnit C, punkt 1, ved at undlade at sikre, at en person, der er 
omhandlet i nævnte punkt, ikke køber eller sælger eller deltager i en 
transaktion vedrørende et finansielt instrument som omhandlet i dette 
punkt. 

▼M3 
33. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med 

bilag I, afsnit C, punkt 2, ved at undlade at sikre, at en person, der er 
omhandlet i nævnte afsnits punkt 1, ikke deltager i eller på anden måde 
påvirker fastsættelsen af en kreditvurdering eller en vurderingsforvent
ning, som fastsat i punkt 2 i nævnte afsnit. 

▼M1 
34. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 nævnte afsnits punkt 1, ikke videregiver, 
anvender eller deler oplysninger, som nævnt i disse punkter. 

35. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med 
bilag I, afsnit C, punkt 4, ved at undlade at sikre, at en person, der er 
omhandlet i nævnte afsnits punkt 1, ikke anmoder om eller modtager 
penge, gaver eller fordele fra en person, der indgår i et forretnings
forhold med kreditvurderingsbureauet. 
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36. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 3, sammenholdt med 
bilag I, afsnit C, punkt 7, ved at undlade at sikre, at en person, der er 
omhandlet i nævnte afsnits punkt 1, ikke påtager sig en ledende stilling 
i den kreditvurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart inden for seks 
måneder efter udstedelsen af kreditvurderingen eller 
vurderingsforventningen. 

▼M1 
37. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 4, sammenholdt med 

bilag I, afsnit C, punkt 8, først 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 højst fire år. 

▼M3 
38. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 4, sammenholdt med 

bilag I, afsnit C, punkt 8, litra b), første 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 år, når det udsteder uopfordrede 
kreditvurderinger eller kreditvurderinger af offentlige låntagere. 

39. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 4, sammenholdt med 
bilag I, afsnit C, punkt 8, første 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 år, når det udsteder uopfordrede 
kreditvurderinger eller kreditvurderinger af offentlige låntagere. 

40. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 første afsnit, litra a) og b), i nævnte punkt 
ikke er involveret i kreditvurderingsaktiviteter knyttet til den i disse 
litraer omhandlede vurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart, 
inden for to år efter udløbet af de i nævnte litraer fastsatte perioder. 

▼M1 
41. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 7, stk. 5, ved at indføre 

løn- eller præstationsevaluering, som er afhængig af den indtægt, 
som kreditvurderingsbureauet får fra de kreditvurderede enheder eller 
tilknyttede tredjeparter. 

▼M3 
42. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 2, ved at undlade at 

vedtage, gennemføre og håndhæve passende foranstaltninger med 
henblik på at sikre, at de kreditvurderinger og vurderingsforventninger, 
som det udsteder, er baseret på en grundig analyse af alle de oplys
ninger, som det er i besiddelse af, og som er relevante for analysen på 
grundlag af de vurderingsmetoder, der finder anvendelse. 

42a. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 2, ved at anvende 
oplysninger, som ikke hører under anvendelsesområdet for artikel 8, 
stk. 2. 

42b. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 2a, ved at udstede 
ændringer i kreditvurdering, der ikke er i overensstemmelse med dets 
offentliggjorte vurderingsmetoder. 
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43. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 3, ved at undlade at 
anvende vurderingsmetoder, der er stringente, systematiske og kontinu
erlige, og som verificeres på baggrund af den historiske erfaring, 
herunder nærmere efterprøvning (»backtesting«). 

44. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 4, første afsnit, ved 
at nægte 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. 

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

▼M3 
46. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 5, første afsnit, 

første punktum, ved ikke at overvåge sine kreditvurderinger, bortset 
fra kreditvurderinger af offentlige låntagere, eller ved ikke at revurdere 
sine kreditvurderinger, bortset fra kreditvurderinger af offentlige 
låntagere, eller vurderingsmetoder løbende eller mindst én gang om 
året. 

46a. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 5, andet afsnit, 
sammenholdt med artikel 8, stk. 5, første afsnit, første punktum, ved 
ikke at overvåge sine kreditvurderinger af offentlige låntagere eller ved 
ikke at revurdere sine kreditvurderinger af offentlige låntagere løbende 
eller mindst hver sjette måned. 

▼M1 
47. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 5, andet punktum, 

ved at undlade at etablere interne procedurer til at overvåge de konse
kvenser, som makroøkonomiske ændringer eller ændringer af de 
finansielle markedsbetingelser har for dets kreditvurderinger. 

48. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 6, litra b), ved at 
undlade at revurdere de påvirkede kreditvurderinger i overensstemmelse 
med nævnte litra ved ændring af metoder, modeller eller de vigtigste 
udgangshypoteser eller ved ikke samtidig at holde de pågældende 
vurderinger under observation. 

49. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 6, litra c), ved at 
undlade at revurdere en kreditvurdering, der er udarbejdet på grundlag 
af de metoder, modeller eller vigtigste udgangshypoteser, som er 
ændret, hvis den samlede kombinerede virkning af ændringerne 
indvirker på denne kreditvurdering. 

▼M3 
49a. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 6, litra c), sammen

holdt med artikel 8, stk. 7, litra c), ved ikke at udarbejde en fornyet 
kreditvurdering, når fejl i vurderingsmetoderne eller anvendelsen af 
disse har haft indflydelse på den pågældende kreditvurdering. 
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50. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 9 ved at outsource væsent
lige driftsmæssige funktioner på en sådan måde, at kvaliteten af kredit
vurderingsbureauets interne kontrol eller ESMA's mulighed for at føre 
tilsyn med kreditvurderingsbureauets overholdelse af denne forordning 
forringes væsentligt. 

51. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 2, sammenholdt 
med bilag I, afsnit D, del I, punkt 4, andet afsnit, ved at udstede en 
kreditvurdering eller afstå fra trække en eksisterende kreditvurdering 
tilbage i et tilfælde, hvor manglen på pålidelige oplysninger eller den 
komplekse struktur af en ny type finansielt instrument eller kvaliteten 
af de tilgængelige oplysninger ikke er tilfredsstillende eller rejser 
alvorlig tvivl med hensyn til, hvorvidt et kreditvurderingsbureau kan 
udstede en pålidelig kreditvurdering. 

52. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 6, ved at benytte 
ESMA's eller en kompetent myndigheds navn på en sådan måde, at det 
giver det udseende af eller lader formode, at ESMA eller en kompetent 
myndighed har valideret eller godkendt kreditvurderingsbureauets 
kreditvurderinger eller kreditvurderingsaktiviteter. 

53. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 13 ved at opkræve gebyr 
for de oplysninger, der leveres i henhold til artikel 8-12. 

54. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 14, stk. 1, ved at undlade 
at ansøge om registrering med henblik på artikel 2, stk. 1, når det er en 
juridisk person, der er etableret inden for Unionen. 

▼M3 
55. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8a, stk. 3, ved ikke årligt 

på sit websted at offentliggøre eller forelægge ESMA, i overensstem
melse med bilag I, afsnit D, del III, punkt 3, en kalender ved udgangen 
af december, som for de følgende 12 måneder fastsætter maksimalt tre 
datoer, der falder på en fredag, for offentliggørelse af uopfordrede 
kreditvurderinger af offentlige låntagere og relaterede vurderingsfor
ventninger, og som fastsætter datoer, der falder på en fredag, for offent
liggørelse af bestilte kreditvurderinger af offentlige låntagere og relate
rede vurderingsforventninger. 

56. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8a, stk. 4, ved at afvige fra 
den offentliggjorte kalender, når dette ikke er nødvendigt, 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 
redegørelse for årsagerne til afvigelsen fra den offentliggjorte kalender. 

57. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 2, sammenholdt 
med bilag I, afsnit D, del III, punkt 3, ved at offentliggøre en kredit
vurdering af en offentlig låntager eller en tilhørende vurderingsforvent
ning, når de regulerede markeder er åbne eller mindre end en time 
inden, de åbner. 

58. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 2, sammenholdt 
med bilag I, afsnit D, del II, punkt 4, når det lader politiske henstil
linger, forskrifter eller retningslinjer til vurderede enheder, herunder 
stater eller regionale eller lokale myndigheder, indgå som en del af 
en kreditvurdering af en offentlig låntager eller en tilhørende 
vurderingsforventning. 
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59. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8a, stk. 2, ved at basere 
sine offentlige meddelelser vedrørende ændringer af andre kreditvurde
ringer af offentlige låntagere end kreditvurderinger, vurderingsforvent
ninger eller ledsagende pressemeddelelser, jf. bilag I, afsnit D, del I, 
punkt 5, på oplysninger, som den kreditvurderede enhed har adgang til, 
hvis disse er blevet frigivet uden samtykke fra den kreditvurderede 
enhed, medmindre oplysningerne kan fås fra generelt tilgængelige 
kilder, eller hvis der ikke er nogen legitime årsager til, at den kredit
vurderede enhed ikke bør give sit samtykke til frigivelse af 
oplysningerne. 

60. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8a ved at undlade at 
udstede individuelle offentligt tilgængelige landerapporter, når det 
meddeler revision af en vis gruppe lande. 

61. Kreditvurderingsbureauet overtræder bilag I, afsnit D, del III, punkt 1, 
ved at udstede en kreditvurdering af en offentlig låntager eller 
tilhørende vurderingsforventning uden samtidig at fremlægge en detal
jeret undersøgelsesrapport, hvori det forklarer alle de hypoteser, para
metre, tærskler og usikkerheder og eventuelle andre oplysninger, som 
er taget i betragtning ved udarbejdelsen af den pågældende kreditvur
dering af en offentlig låntager eller vurderingsforventning, eller ved 
ikke at gøre rapporten offentligt tilgængelig, klar og let forståelig. 

62. Kreditvurderingsbureauet overtræder bilag I, afsnit D, del III, punkt 2, 
ved ikke at udstede en offentligt tilgængelig undersøgelsesrapport, der 
ledsager en ændring i forhold til den tidligere kreditvurdering af den 
offentlige låntager eller tilhørende 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), indgå. 

▼M1 
II. Overtrædelser i forbindelse med hindringer for tilsynsaktiviteterne 

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

2. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit B, punkt 8, første afsnit, ved at undlade at opbevare de i 
punkt 7 i afsnit B omhandlede registre og revisionsspor i sine lokaler i 
mindst fem år eller ved at undlade at stille disse registre og revisionsspor 
til rådighed for ESMA på anmodning. 

3. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 udførelse af kreditvurderingstjenester, så længe som 
forholdet mellem denne kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede 
tredjeparter eksisterer. 

▼M3 
3a. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 14, stk. 3, tredje afsnit, ved 

at undlade at give ESMA meddelelse om de påtænkte væsentlige 
ændringer til de eksisterende vurderingsmetoder, modeller eller de 
vigtigste udgangshypoteser eller om de foreslåede nye vurderingsmeto
der, vurderingsmodeller eller vigtigste udgangshypoteser, når det offent
liggør vurderingsmetoderne på sit websted i overensstemmelse med 
artikel 8, stk. 5a. 
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3b. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 5a, første afsnit, når 
det undlader at offentliggøre de foreslåede nye vurderingsmetoder eller 
de foreslåede væsentlige ændringer af vurderingsmetoderne, der kan 
have indflydelse på en kreditvurdering, samt en redegørelse for årsagerne 
til og konsekvenserne af ændringerne. 

3c. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 på dets kreditvurderinger, herunder behovet for at 
revidere udstedte kreditvurderinger. 

▼M1 
4. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 11, stk. 2, ved at undlade at 

stille de ønskede oplysninger til rådighed eller ved at undlade at afgive 
disse oplysninger i det ønskede format, jf. nævnte stykke. 

▼M3 
4a. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 11a, stk. 1, ved at undlade at 

stille de ønskede oplysninger til rådighed eller ved at undlade at afgive 
disse oplysninger i det ønskede format, jf. nævnte stykke. 

▼M1 
5. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 overtræder artikel 14, stk. 3, andet afsnit, ved 
at undlade at underrette ESMA om enhver væsentlig ændring af betin
gelserne for den første registrering i overensstemmelse med dette afsnit. 

▼M3 
7. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 23b, stk. 1, ved at undlade 

at stille oplysninger til rådighed som svar på en afgørelse, der kræver 
oplysninger i henhold til artikel 23b, stk. 3, eller ved at stille forkerte 
eller misvisende oplysninger til rådighed som svar på en simpel anmod
ning om oplysninger eller en afgørelse. 

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

▼M1 
III. Overtrædelser i forbindelse med bestemmelserne om oplysninger 

1. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit B, punkt 2, ved at undlade at offentliggøre navnene på de 
kreditvurderede enheder eller tilknyttede tredjeparter, hvorfra det 
modtager mere end 5 % af sin årlige indtægt. 

2. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 6, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit B, punkt 4, tredje afsnit, andet sætningsled, 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 overtræder artikel 8, stk. 1, ved at undlade at 
offentliggøre de metoder, modeller og vigtigste udgangshypoteser, det 
anvender i sine kreditvurderingsaktiviteter, jf. bilag I, afsnit E, del I, 
punkt 5. 
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4. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 6, litra a), ved at 
undlade straks at give meddelelse om omfanget af de kreditvurderinger, 
der forventes at blive påvirket ved ændring af metoder, modeller og de 
vigtigste udgangshypoteser og ved ikke at gøre dette ved hjælp af 
samme kommunikationsmidler, som blev anvendt ved distributionen af 
de pågældende kreditvurderinger. 

▼M3 
4a. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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 offentliggøre resultaterne 
af høringen og disse nye vurderingsmetoder på sit websted sammen med 
en detaljeret forklaring af disse, samt datoen for anvendelse heraf. 

4b. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 7, litra a), ved ikke at 
give de berørte vurderede enheder meddelelse om fejl, der er konstateret 
i dets vurderingsmetoder eller anvendelsen af disse, eller ved at undlade 
at forklare indvirkningen på dets kreditvurderinger, herunder behovet for 
at revidere udstedte kreditvurderinger. 

4c. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 8, stk. 7, litra b), ved ikke at 
offentliggøre fejl, der er konstateret i dets vurderingsmetoder eller anven
delsen af disse, på sit websted, hvis sådanne fejl har en indvirkning på 
kreditvurderingsbureauets kreditvurderinger. 

▼M1 
5. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 1, ved at undlade at 

offentliggøre beslutninger om at indstille en kreditvurdering samt en 
fyldestgørende begrundelse for beslutningen rettidigt og på et 
ikke-selektivt grundlag. 

▼M3 
6. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 2, sammenholdt med 

bilag I, afsnit D, del I, punkt 1 eller 2, punkt 4, første afsnit, eller punkt 
5 eller 6, eller bilag I, afsnit D, del II eller III, ved at undlade at give de 
oplysninger, der kræves i henhold til disse bestemmelser, ved fremlæg
gelse af en kreditvurdering eller en vurderingsforventning. 

7. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 2, sammenholdt med 
bilag I, afsnit D, del I, punkt 3, ved ikke at underrette den kreditvurde
rede enhed i dennes åbningstid og mindst en hel arbejdsdag inden 
offentliggørelsen af kreditvurderingen eller vurderingsforventningen. 

▼M1 
8. Kreditvurderingsbureauet overtræder 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. 

9. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 4, ved at undlade at 
offentliggøre sine politikker og procedurer vedrørende uopfordrede 
kreditvurderinger. 
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10. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 10, stk. 5, ved at undlade at 
give de oplysninger, der kræves i henhold til det pågældende stykke ved 
udstedelse af en uopfordret kreditvurdering, eller ved at undlade at 
angive en uopfordret kreditvurdering som en sådan. 

11. Kreditvurderingsbureauet overtræder artikel 11, stk. 1, ved at undlade på 
fuldstændig vis at offentliggøre eller straks at ajourføre oplysninger om 
de i bilag I, afsnit E, del I, anførte forhold. 
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BILAG IV 

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

Følgende koefficienter anvendes kumulativt på grundbeløbene i artikel 36a, stk. 
2, på grundlag af hver af følgende skærpende og formildende faktorer: 

I. Justeringskoefficienter knyttet til skærpende faktorer 

1. Hvis overtrædelsen er begået gentagne gange, anvendes en yderligere 
koefficient på 1,1 for hver gang, den er gentaget. 

2. Hvis overtrædelsen er begået i mere end seks måneder, anvendes en koef
ficient på 1,5. 

3. Hvis overtrædelsen har afsløret systemiske svagheder ved kreditvurde
ringsbureauets organisation, navnlig i dets procedurer, forvaltnings
systemer eller interne kontroller, anvendes en koefficient på 2,2. 

4. Hvis overtrædelsen har haft en negativ indvirkning på kvaliteten af det 
pågældende kreditvurderingsbureaus kreditvurderinger, anvendes en koef
ficient på 1,5. 

5. Hvis overtrædelsen er begået forsætligt, anvendes en koefficient på 2. 

6. Hvis der ikke er truffet afhjælpende foranstaltninger, efter at overtrædelsen 
er konstateret, anvendes en koefficient på 1,7. 

7. Hvis kreditvurderingsbureauets øverste ledelse ikke har samarbejdet med 
ESMA om gennemførelsen af dennes undersøgelser, anvendes en koeffi
cient på 1,5. 

II. Justeringskoefficienter knyttet til formildende faktorer 

1. Hvis overtrædelsen vedrører et forhold omhandlet i bilag III, del II eller 
III, og er begået i mindre end ti arbejdsdage, anvendes en koefficient på 
0,9. 

2. Hvis kreditvurderingsbureauets øverste ledelse kan godtgøre, at den har 
truffet alle nødvendige foranstaltninger for at forhindre overtrædelsen, 
anvendes en koefficient på 0,7. 

3. Hvis kreditvurderingsbureauets øverste ledelse hurtigt, effektivt og i fuldt 
omfang har underrettet ESMA om overtrædelsen, anvendes en koefficient 
på 0,4. 

4. Hvis kreditvurderingsbureauet frivilligt har truffet foranstaltninger til at 
sikre, at en lignende overtrædelse ikke kan begås fremover, anvendes en 
koefficient på 0,6. 
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