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STELLUNGNAHMEN

EUROPAISCHE ZENTRALBANK

STELLUNGNAHME DER EUROPAISCHEN ZENTRALBANK
vom 19. November 2010

zu einem Vorschlag fiir eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des Rates zur Anderung
der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 iiber Ratingagenturen

(CON/2010/82)
(2010/C 337/01)

Einleitung und Rechtsgrundlage

Am 26. Juli 2010 wurde die Europdische Zentralbank (EZB) vom Rat der Européischen Union um Stellung-
nahme zu einem Vorschlag fiir eine Verordnung zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 iiber
Ratingagenturen (') (nachfolgend der ,Verordnungsvorschlag®) ersucht.

Die Zustindigkeit der EZB zur Abgabe einer Stellungnahme beruht auf Artikel 127 Absatz 4 und
Artikel 282 Absatz 5 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, da der Verordnungs-
vorschlag Bestimmungen enthilt, die den Beitrag des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB) zur
reibungslosen Durchfithrung der Mafnahmen auf dem Gebiet der Stabilitit des Finanzsystems gemif
Artikel 127 Absatz 5 des Vertrags berithren. Diese Stellungnahme wurde gemifl Artikel 17.5 Satz 1 der
Geschiftsordnung der Europdischen Zentralbank vom EZB-Rat verabschiedet.

Allgemeine Anmerkungen

1. Die EZB begriifSt weithin die durch den Verordnungsvorschlag eingefithrten Mafnahmen im Hinblick auf
die Stirkung des Regulierungsrahmens fiir Ratingagenturen, insbesondere mit Blick auf a) die Uber-
tragung von umfassenden Befugnissen auf die Europdische Wertpapieraufsichtsbehorde (ESMA) in Bezug
auf die Registrierung und Uberwachung der Ratingagenturen, und b) die Schaffung von mehr Trans-
parenz und Wettbewerb auf dem Ratingmarke fir strukturierte Finanzinstrumente. Die EZB begriifst es,
dass in die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (%) viele der Anmerkungen a) des Beitrags des Eurosystems
zur Offentlichen Konsultation zum Richtlinien-/Verordnungsentwurf der Kommission zu Ratingagentu-
ren (%), und b) der Stellungnahme CON/2009/38 der EZB vom 21. April 2009 zu einem Vorschlag fur
eine Verordnung des Europiischen Parlaments und des Rates iiber Ratingagenturen (*) aufgenommen
worden sind.

2. Wie im Beitrag des Eurosystems 2008 (°) erwihnt, ist die Ubertragung der Aufsicht iiber Ratingagenturen
auf eine einzige Stelle der Trennung der Aufsicht im Hinblick auf die Sicherstellung der Koordination
und einheitlicher Wettbewerbsbedingungen vorzuziehen. Vor diesem Hintergrund begriifSt die EZB die
Ubertragung einiger Aufgaben im Zusammenhang mit der Registrierung und Uberwachung der Rating-
agenturen auf die ESMA. Die EZB geht davon aus, dass der Regulierungsrahmen den innerstaatlichen

(') KOM(2010) 289 endgiiltig.

() ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 1.

() September 2008 (im Folgenden ,Beitrag des Eurosystems 2008°), abrufbar auf der Website der EZB unter http:/[www.
ecb.europa.eu

(4 ABL C 115 vom 20.5.2009, S. 1.

0) S. 4.
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Aufsichtsbehorden das Recht vorbehilt, Ratingagenturen als Ratingagenturen im Sinne der Artikel 81 bis
83 der Richtlinie 2006/48/EG des Europdischen Parlaments und Rates vom 14. Juni 2006 iiber die
Aufnahme und Ausiibung der Kreditinstitute (Neufassung) (') anzuerkennen.

3. Vorbehaltlich der weiteren nachstehenden Anmerkungen unterstiitzt die EZB weithin die Transparenz-
regelungen in den vorgeschlagenen Artikeln 8a und 8b der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (3), die
Emittenten von strukturierten Finanzinstrumenten verpflichten, auch bestimmten anderen Ratingagentu-
ren Zugriff auf Informationen zu gewihren, die sie ihrer bestellten Ratingagentur zur Verfigung stellen.
Die Einfithrung solcher Offenlegungspflichten bezweckt die Forderung der Qualitit und Transparenz des
Ratingprozesses fur strukturierte Finanzinstrumente und konnte auch zu mehr Wettbewerb zwischen den
Ratingagenturen fithren. Auerdem dhneln die neuen Anforderungen in gewisser Weise den von der US-
amerikanischen Borsenaufsichtsbehorde (SEC) seit Juni 2010 angewandten Vorschriften (}). Die Konver-
genz der Regulierungsrahmen der EU und der Vereinigten Staaten, sofern maglich, stellt einen wichtigen
Aspekt einheitlicher Wettbewerbsbedingungen dar.

Dennoch mochte die EZB auf einige mogliche Bedenken im Zusammenhang mit der Umsetzung der
neuen Offenlegungspflichten hinweisen. Erstens wird nach den vorgeschlagenen Regelungen erwartet,
dass die in einem bestimmten Fall zur Abgabe eines Ratings bestellte Ratingagentur erhohtem Wett-
bewerb von anderen zugelassenen Ratingagenturen (nicht bestellte Ratingagenturen) ausgesetzt ist. Ins-
besondere konnte es fiir nicht bestellte Ratingagenturen einfacher sein, unbeauftragte Ratings abzugeben,
da sie Zugriff auf die Informationen bekommen, die der Emittent der bestellten Ratingagentur zur
Verfugung stellt. Allerdings konnten sich auch betrichtliche Hindernisse fiir den Marktzugang nicht
bestellter Ratingagenturen ergeben im Hinblick auf a) die gesetzlichen Zulassungskriterien fur den Zugriff
auf Informationen des Emittenten; und b) informelle Kenntnisse, die die Ratingagentur als Ergebnis ihrer
jahrelangen Beziehungen zum Emittenten hat. Tatsichlich hat die Erfahrung mit den von der SEC
eingefiihrten Transparenzvorschriften noch nicht abschliefend bestitigt, dass diese Regelungen materielle
Auswirkungen auf die Praxis der Ratingagenturen haben, insbesondere durch die Erh6hung der Anzahl
der unbeauftragten Ratings. Zweitens konnte die Moglichkeit, mehrere Ratings zu erlangen, den Emit-
tenten erlauben, das fiir sie giinstigste auszuwahlen (,Rating-Shopping"), was zu einem Wettbewerb der
Ratingagenturen zur Erstellung der attraktivsten Ratings fithren konnte. Dies konnte sich negativ auf die
Qualitdt der ausgegebenen Ratings auswirken. Drittens muss auch die Situation der Emittenten selbst
unter Beriicksichtigung folgender Komponenten untersucht werden: a) die Belastung im Zusammenhang
mit der Gewahrung des Informationszugriffs fiir nicht bestellte Ratingagenturen; und b) der Schutz gegen
potenziellen Missbrauch der von der nicht bestellten Ratingagentur erhaltenen Informationen.

Die EZB geht davon aus, dass die Transparenzvorschriften der vorgeschlagenen Artikel 8a und 8b im
Rahmen der Vorbereitungsarbeiten zum Verordnungsvorschlag weit reichende Unterstiitzung erhalten
haben (*). Daher schligt die EZB lediglich begrenzte Anderungen vor (°). Gleichzeitig empfiehlt sie, dass
Entwicklungen in den vorgenannten Bereichen im Zusammenhang mit der Durchfithrung des Verord-
nungsvorschlags von der ESMA genau iiberwacht werden sollten, so dass sachgerechte Anpassungen
durch die Kommission mit Blick auf die gewonnenen Erfahrungen veranlasst werden konnen (9).

4. Dariiber hinaus geht die EZB davon aus, dass die Kommission an den weiterreichenden Transparenz-
vorschriften im Zusammenhang mit der Ausgabe von Ratings auf der Grundlage der Erfahrungen
arbeiten wird, die mit den durch den Verordnungsvorschlag eingefiihrten Vorschriften gewonnen wurden.
Um den gewiinschten Effekt zu erzielen, sollten die Transparenzvorschriften einerseits das Geschifts-
interesse des Emittenten, der den Ratingagenturen die sensiblen Informationen zur Verfiigung stellt, und
andererseits das Bediirfnis der Zentralbanken, Aufsichtsbehorden und anderen Stakeholdern nach
einem weitergehenden Zugriff auf Informationen, der eine unabhingige Uberpriifung der Leistung
der Ratingagenturen erlaubt. Alle der vorgenannten Komponenten sind von besonderer Bedeutung im

(") ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 1.

(3 Siehe Artikel 1 Absatz 4 des Verordnungsvorschlags.

() Siehe die Anderung der Vorschrift 17g-5 in Teil 240 des Securities Exchange Act von 1934, SEC Release
No 34-61050 (23. November 2009), Federal Register Vol. 74, Nr. 232, S. 63832 (4. Dezember 2009) (im Folgenden
die ,gednderte SEC-Vorschrift 240.17g-5%); abrufbar unter der SEC-Website http://www.sec.gov Die gednderte SEC-
Vorschrift 240.17g-5 gilt ab dem 2. Dezember 2010 fiir US-amerikanische Emittenten; siehe auch die ,Order of
19 May 2010 granting temporary conditional exemption for nationally recognized statistical rating organizations
from the requirements of rule 17g-5 under the Securities Exchange Act of 1934 and request for comment* (Release
No 34-62120) der SEC, abrufbar auf der SEC Website.

() Siehe den derzeitigen Wortlaut des Verordnungsvorschlags mit dem Kompromissvorschlag der Ratsprisidentschaft
vom 7. Oktober 2010, 2010/0160 (COD), S. 17.

(°) Siehe die weiteren Anmerkungen in Nr. 5.

(%) Sieche die weiteren Anmerkungen in Nr. 6.
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Verbriefungsmarkt. Diesbeziiglich strebt das Eurosystem als Teil seines Rahmens fiir die Bewertung von
Sicherheiten Zugrift auf Informationen auf Einzelkreditebene an, die die dauerhafte Bewertung von
Risiken fiir Verbriefungsinstrumente ermdéglichen.

Spezielle Anmerkungen
Erhohte Transparenz des Ratingprozesses

5. Der Verordnungsvorschlag verlangt, dass jede bestellte Ratingagentur ihren Wettbewerbern eine Liste mit
den strukturierten Finanzinstrumenten iibersendet, die gerade von ihr bewertet werden, zusammen mit
einem Link zu der Website, auf der der Emittent die zur Erstellung des Ratings genutzten Informationen
speichert. Nicht bestellte Ratingagenturen konnen Zugang auf diese Informationen erhalten, falls sie a)
zum Zeitpunkt der Anfrage funktionierende Systeme und Organisationsstrukturen besitzen, um die
Vertraulichkeit solcher Informationen zu schiitzen, und b) nach Zugriff auf die Informationen jihrliche
Ratings fir mindestens 10 % der strukturierten Finanzinstrumente abgeben, fiir die die Informationen
angefordert wurden ('). Die EZB empfiehlt, dass der Verordnungsvorschlag erstens die Methode zur
Uberpriifung der Einhaltung dieser Kriterien durch die ESMA, zweitens die fiir die Uberpriifung der
Einhaltung des zweiten Kriteriums angewandte Berechnungsmethode (%) und drittens die Situationen,
in denen die Nichteinhaltung des zweiten Kriteriums zur Verhingung von Sanktionen fiihrt, klarer
definieren sollte (3).

6. Auflerdem spricht die EZB im Hinblick auf die Behandlung der Fragen in Nr. 3 die folgenden Empfeh-
lungen aus:

Erstens sollten die Ratingagenturen verpflichtet werden, alle sechs Monate der ESMA Daten zu der
Anzahl von in einem bestimmten Zeitraum abgegebenen Ratings mit folgenden Angaben mitzuteilen:
a) Ratings, die von einem bewerteten Unternchmen oder einem mit diesem verbundenen Dritten ange-
fordert wurden, und b) unbeauftragte Ratings zusammen mit Daten, die den Anteil dieser unbeauftragten
Ratings zeigen, die hoher, gleich oder niedriger als die betreffenden Ratings der entsprechenden bestellten
Ratingagenturen waren. Solche Berichte sollten von den regelmifig wiederkehrenden Offenlegungen der
Ratingagenturen gegeniiber der ESMA umfasst werden (*).

Zweitens sollte die ESMA mit der Uberwachung der Durchfithrung der Artikel 8a und 8b des Vorschlags
zur Ermittlung von a) Auswirkungen dieser Vorschriften auf die Anzahl und Qualitit abgegebener
Ratings einschlieBlich unbeauftragter Ratings, b) allen moglichen Bediirfnissen nach Anderung der Zu-
lassungskriterien fiir nicht bestellte Ratingagenturen unter Vermeidung iibermafSiger Beschrankungen des
Marktzugangs, ¢) der den Emittenten auferlegte Pflichten. und d) maoglicher Bediirfnisse zum Schutz der
Emittenten gegen Missbrauch der von ihnen an die nicht bestellten Ratingagenturen tibermittelten Daten
beauftragt werden. Ein Bericht der ESMA sollte die Grundlage fiir die Uberpriifung der vorgeschlagenen
Artikel 8a und 8b durch die Kommission in dem festgelegten Zeitraum nach deren Inkrafttreten sein.

Bereitstellung von Informationen an die ESMA und das Eurosystem

7. Die EZB stellt fest, dass die Ratingagenturen verpflichtet werden, die Daten zu ihren bisherigen Ergeb-
nissen in einem von der ESMA eingerichteten zentralen Datenspeicher bereitzustellen (°). Die EZB emp-
fiehlt, dass diese Daten in einem vergleichbaren Format sein und mit dem statistischen Rahmen der
Union iibereinstimmen sollten. Gemeinsame Identifikationscodes und —standards sollten so oft als mog-
lich zur Strukturierung und Speicherung der Daten genutzt werden (z.B. durch Verwendung standardi-
sierter Referenzinformationen wie etwa ISIN-Codes).

8. AuBerdem sollte der neue Regulierungsrahmen — wie bereits im Beitrag des Eurosystems 2008
hervorgehoben — fiir Ratingagenturen ein angemessenes Mafl an Zusammenarbeit zwischen den Auf-
sichtsbehorden und dem Eurosystem ermoglichen. Das Eurosystem hat ein starkes Interesse an Ratings

(") Vgl. den vorgeschlagenen Artikel 8a Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009.

(®) Vgl. den aktuellen Entwurf mit Abschnitt (a)(3)(iii)(B)(1) der gednderten SEC-Vorschrift 240.17g-5.

() Vgl. die vorgeschlagenen Artikel 24 Absatz 1 und Artikel 36a Absatz 1 der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009,
zusammen mit dem vorgeschlagenen Abschnitt I(w) des Anhangs Il der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009.

(*) Vgl. den vorgeschlagenen Artikel 11 Absatz 3 der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009, zusammen mit Teil I, Abschnitt
E des Anhangs I der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009.

(°) Vgl. den vorgeschlagenen Artikel 11 Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009.
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aufgrund seiner Zustindigkeit im Bereich der Finanzstabilitit. Dariiber hinaus besteht bereits ein ein-
heitlicher Rahmen fiir die Uberwachung von Ratingagenturen im Zusammenhang mit geldpolitischen
Operationen im Eurosystem ('). Daher begriifft die EZB die Regelungen zum Informationsaustausch
gemdfl dem vorgeschlagenen Artikel®27 der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009. Dennoch empfiehlt die
EZB, dass diese Vorschrift ausdriicklich den Zugriff durch das ESZB und die EZB sowie bestimmte
Behorden der Mitgliedstaaten auf die fur die Ausiibung ihrer gesetzlich festgelegten Aufgaben notwen-
digen Informationen sicherstellen sollte.

Redaktionsvorschlige

Soweit die EZB empfiehlt, den Verordnungsvorschlag zu dndern, ist ein spezieller Redaktionsvorschlag mit
Begriindung im Anhang aufgefiihrt.

Geschehen zu Frankfurt am Main am 19. November 2010.

Der Prisident der EZB
Jean-Claude TRICHET

(") Vgl. den Beitrag des Eurosystems, S. 5 und Abschnitt 6.3 (,Eurosystem Kreditbewertungsrahmen®) in Anhang I der
Leitlinie EZB/2000/7 vom 31. August 2000 iber geldpolitische Instrumente und Verfahren des Eurosystems,
ABIL. L 310 vom 11.12.2000, S. 1.
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ANHANG

Redaktionsvorschlige

Kommissionsvorschlag

Anderungsvorschlige der EZB ()

Anderung 1

Dritter Bezugsvermerk (neu)

kein Text

,gestiitzt auf die Stellungnahme der Europdischen
Zentralbank®

Begriindung

Da die EZB gemdfS Artikel 127 Absatz 4 und Artikel 282 Absatz 5 des Vertrags zu dem Verordnungsvorschlag konsultiert werden
muss, sollte ein entsprechender Bezugsvermerk in den Verordnungsvorschlag im Einklang mit Artikel 296 Absatz 2 des Vertrags
eingefiigt werden, wonach Rechtsakte u. a. auf die in den Vertrigen vorgesehenen Stellungnahmen Bezug nehmen sollen.

Anderung 2

Erwidgungsgrund 5, Erwidgungsgriinde 11a und 16a (neu)

.(5) Um den Wettbewerb zwischen den Ratingagenturen

auszubauen, mdgliche Interessenkonflikte aufgrund
des Modells des zahlenden Emittenten’ vermeiden zu
helfen, die im Hinblick auf das Rating fur strukturierte
Finanzinstrumente besonders gepragt sind, und um die
Transparenz sowie die Qualitdt der Ratings fiir struk-
turierte Finanzinstrumente zu erh6hen, sollten regis-
trierte oder zertifizierte Ratingagenturen berechtigt
sein, Zugang zu einer Liste strukturierter Finanzinstru-
mente zu haben, die von ihren Wettbewerbern bewer-
tet werden. Die Informationen iiber dieses Rating soll-
ten vom Emittenten oder einem verbundenen Dritten
fir Zwecke der Abgabe unbeauftragter miteinander im
Wettbewerb stehender Ratings fiir strukturierte Finanz-
instrumente beigebracht werden. Die Abgabe solch un-
beauftragter Ratings sollte die Verwendung von mehr
als einem Rating pro strukturiertem Finanzinstrument
fordern. Der Zugang zu den Websites sollte nur dann
gewihrt werden, wenn eine Ratingagentur die Vertrau-
lichkeit der angeforderten Informationen gewahrleisten
kann.”

(5)

auszubaven—mogliche Das Rating strukturierter

Finanzinstrumente kann insbesondere von Inte-
ressenkonflikten aufgrund-des im Zusammenhang
mit dem ,Modells des zahlenden Emittenten’ be-
troffen s eln vefmeiéeﬁ—z-u—helfeﬂ—die—m—Hmbhek

.. Zur Klirung dieser Frage
sollte der Wettbewerb zwischen den Rating-
agenturen durch die Schaffung von Anreizen
fir die Verwendung mehrerer Ratings gestirkt
und um dadurch die Transparenz sowie die Qualitit
derRatings des Ratingprozesses fiir—strukeurierte
Einanzinstrumente—z¢ erthohter werden. Deshalb
sollten registrierte oder zertifizierte Ratingagenturen
berechtigt sein, Zugang zu einer Liste strukturierter
Finanzinstrumente zu haben, die von ihren Wett-
bewerbern bewertet werden. Die Informationen
iiber dieses Rating sollten vom Emittenten oder ei-
nem verbundenen Dritten fiir Zwecke der Abgabe
unbeauftragter miteinander im Wettbewerb stehen-
der Ratings fur strukturierte Finanzinstrumente bei-

gebracht werden. Bie—Abgabe—soleh—unbeauftragter
Rati e die V. 1 b aleei

Der Zugang zu den Websites sollte nur dann ge-
wihrt werden, wenn eine Ratingagentur die Vertrau-
lichkeit der angeforderten Informationen gewahrleis-
ten kann. Der ESMA sollte mit der Uberwachung
der Durchfiihrung dieser Transparenzvorschrif-
ten und der Erstellung eines Berichts zur Ana-
lysierung ihrer praktischen Auswirkungen auf
die Abgabe von Ratings und des Bediirfnisses
fiir etwaige Anpassungen betraut werden.
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Kommissionsvorschlag

Anderungsvorschlige der EZB (')

(11a) Um eine effektive Beaufsichtigung durch die
ESMA zu gewihrleisten, sollten die Ratingagen-
turen Informationen iiber ihre bisherigen Ergeb-
nisse in einem von der ESMA eingerichteten
zentralen Datenspeicher zur Verfiigung stellen.
Diese sollten in einem Format sein, das mit
dem statistischen Rahmen der Union iiberein-
stimmt und das direkte Vergleiche zwischen
den bisherigen Ergebnissen verschiedener Ra-
tingagenturen ermoglicht. Auflerdem sollten
die periodischen Offenlegungen der Ratingagen-
turen gegeniiber der ESMA zur Sicherstellung
der ordnungsgemiflen Durchfithrung von unbe-
auftragten Ratings entsprechende Informationen
im Zusammenhang mit der Abgabe dieser Ra-
tings beinhalten.

(16a) Die zustindigen Aufsichtsbehorden, die Zentral-
banken der Mitgliedstaaten, das Europiische Sys-
tem der Zentralbanken und die Europiische
Zentralbank in ihrer Eigenschaft als Wihrungs-
behorden, der Europidische Ausschuss fiir Sys-
temrisiken und, soweit erforderlich, andere fiir
die Uberwachung von Zahlungs- und Abwick-
lungssystemen zustindige Behorden der Mit-
gliedstaaten sollten Zugang zu den von der
ESMA gesammelten Informationen der Rating-
agenturen haben, die sie fiir die Ausiibung ihrer
Aufgaben benétigen.”

Begriindung

Siehe Nummern 5 bis 8 der Stellungnahme. Diese Anderungen stehen im Zusammenhang mit den Anderungen 3 bis 7.

Anderung 3

Artikel 1 Absatz 4 des Verordnungsvorschlags

,4.  Die folgenden Artikel 8a und 8b werden eingefiigt:

JArtikel 8a

Informationen zu strukturierten Finanzinstrumenten

2. Fir den Fall, dass andere gemif dieser Verordnung
registrierte oder zertifizierte Ratingagenturen den Zugang
zu den in Absatz 1 genannten Informationen beantragen,
ist ihnen unverziiglich Zugang dazu zu gewihren, sofern
sie samtliche der nachfolgenden Bedingungen erfiillen:

a) sie verfiigen iiber die Systeme und die Organisations-
struktur, um die Vertraulichkeit dieser Informationen
zu gewdhrleisten;

=

sie geben jahrliche Ratings fur mindestens 10 % der
strukturierten Finanzinstrumente ab, fur die sie die ge-
mif Absatz 1 genannten Informationen erhalten.

,4.  Die folgenden Artikel 8a, 8b und 8c werden
eingefiigt:

JArtikel Sa

Informationen zu strukturierten Finanzinstrumenten

2. Fir den Fall, dass andere gemafs in Ubereinstim-
mung mit dieser Verordnung registrierte oder zertifizierte
Ratingagenturen den Zugang zu den in Absatz 1 genann-
ten Informationen beantragen, ist ihnen unverziiglich Zu-

gang dazu zu gewihren, sofern ihnen die Genehmigung
entsprechend Absatz 2b gewihrt wurde. sie—samtliche

dernachtoloendenBedinguneen—erfidlen:
| ,g lie V. ;. Lkeit_dieser Inf gan
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Kommissionsvorschlag

Anderungsvorschlige der EZB ()

2a.  Eine Ratingagentur, die in Ubereinstimmung mit
Absatz 2 auf die in Absatz 1 aufgefiihrten Informatio-
nen fiir mehr als 10 strukturierte Finanzinstrumente
innerhalb eines Kalenderjahres zugreift, gibt innerhalb
desselben Kalenderjahres Ratings fiir mindestens 10 %
der strukturierten Finanzinstrumente ab, fiir die sie auf
die Informationen zugegriffen hat.

2b.  Die ESMA jihrlich, ob die gemif dieser Verord-
nung registrierten und zertifizierten Ratingagenturen
die folgenden Bedingungen erfiillen:

a) ob sie iiber funktionierende Systeme und Organisa-
tionsstruktur verfiigen, um die Vertraulichkeit der
Informationen gemifd Absatz 1 sicherzustellen; und

b) ob sie im vorhergehenden Kalenderjahr ihrer Ver-
pflichtung gemifl Absatz 2a nachgekommen sind.

Falls das Ergebnis der Priifung positiv ist, erteilt die
ESMA eine Genehmigung, die den Zugang zu den In-
formationen gemifl Absatz 1 gewihrt und die fiir ei-
nen Zeitraum von 12 Monaten gilt.

Artikel 8¢

Uberpriifung

1. Die ESMA erstellt vor dem 1. April 2012 einen
Bericht, der die aus der Anwendung der Artikel 8a und
8b gewonnenen Erfahrungen analysiert. Der Bericht
behandelt insbesondere a) die Auswirkungen dieser
Artikel auf die Anzahl und Qualitit der abgegebenen
Ratings, einschlieflich der unbeauftragten Ratings; b)
jedes Bediirfnis zur Anderung der in Artikel 8a Absatz
2 festgelegten Zulassungsbedingungen, um unverhilt-
nismiflige Markteintrittsschranken zu vermeiden; c)
die den Emittenten durch Artikel 8a Absatz 1 auferleg-
ten Pflichten; d) jedes Bediirfnis zum Schutz der Emit-
tenten gegen Missbrauch der Informationen, die sie
einer Ratingagentur zur Verfiigung gestellt haben, die
nicht ijhre bestellte Ratingagentur ist.

2. Nach der Abgabe des Berichts nach Absatz 1
durch die ESMA schligt die Kommission gegebenen-
falls Anderungen der Artikel 8a und 8b vor. “

Begriindung

Siehe Nummern 5 bis 6 der Stellungnahme

Anderung 4

Artikel 1 Absatz 7 des Verordnungsvorschlags

7. Artikel 11 Absitze 2 und 3 erhalten folgende
Fassung:

,7.  Artikel 11 Absitze 2 und 3 erhalten folgende
Fassung:
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Anderungsvorschlige der EZB (')

,2. Eine Ratingagentur stellt in einem von der ESMA
eingerichteten zentralen Datenspeicher Informationen iiber
ihre bisherigen Ergebnisse, einschlieRlich Angaben zur Hiu-
figkeit der Anderung von Ratings und frither abgegebenen
Ratings sowie iiber deren Anderungen zur Verfiigung. Eine
Ratingagentur stellt diesem Datenspeicher wie von der
ESMA festgelegt in standardisierter Form Informationen
zur Verfiigung. Die ESMA macht diese Informationen 6f-
fentlich zugénglich und veroffentlicht jahrlich eine Zusam-
menfassung iiber die wichtigsten festgestellten Entwicklun-
gen.

X

,2. Eine Ratingagentur stellt in einem von der ESMA
eingerichteten zentralen Datenspeicher Informationen tiber
ihre bisherigen Ergebnisse, einschlieSlich Angaben zur Hau-
figkeit der Anderung von Ratings und frither abgegebenen
Ratings sowie iiber deren Anderungen zur Verfiigung. Eine
Ratingagentur stellt diesem Datenspeicher wie—von—der

in standardisierter Form, die von der
ESMA in einem mit dem statistischen Rahmen der
Union iibereinstimmenden Format bereit gestellt
wird und die durch die Verwendung von einheitlichen
Codes und Standards den direkten Vergleich zwischen
bisherigen Ergebnissen der verschiedenen Ratingagen-
turen erleichtern, Informationen zur Verfiigung. Die
ESMA macht diese Informationen offentlich zuginglich
und veroffentlicht jdhrlich eine Zusammenfassung iiber
die wichtigsten beobachteten Entwicklungen.

X

Begriindung

Siehe Nummer 7 dieser Stellungnahme.

Anderung 5

Artikel 1 Absatz 17 des Verordnungsvorschlags

,17.  Die Absitze 26 bis 27 erhalten folgende Fassung:

Artikel 27

Informationsaustausch

(2) Die ESMA darf den fiir die Beaufsichtigung der in
Artikel 4 Absatz 1 genannten Unternehmen zustindigen
Behorden, den Zentralbanken, dem Europdischen System
der Zentralbanken und der Europiischen Zentralbank in
ihrer Eigenschaft als Wahrungsbehorden, dem Europdischen
Ausschuss fir Systemrisiken sowie gegebenenfalls anderen
staatlichen Behorden, die mit der Uberwachung von Zah-
lungs- und Abwicklungssystemen betraut sind, zur Erfil-
lung ihrer Aufgaben vertrauliche Informationen tbermit-
teln. Ebenso diirfen diese Behorden oder Stellen der
ESMA die Informationen iibermitteln, die die ESMA zur
Erfillung ihrer Aufgaben gemdf dieser Verordnung bend-
tigt."

,17.  Die Absdtze 26 bis 27 erhalten folgende Fassung:

Artikel 27

Informationsaustausch

(2)  Die ESMA dasf itbermittelt den fiir die Beaufsichti-
gung der in Artikel 4 Absatz 1 genannten Unternchmen
zustindigen Behorden, den Zentralbanken der Mitglied-
staaten, dem Europdischen System der Zentralbanken
und der Europdischen Zentralbank in ihrer Eigenschaft als
Wihrungsbehorden, dem Europdischen Ausschuss fiir Sys-
temrisiken sowie gegebenenfalls anderen staatlicher Behor-
den der Mitgliedstaaten, die mit der Uberwachung von
Zahlungs- und Abwicklungssystemen betraut sind, zur Er-
fullung ihrer Aufgaben vertrauliche Informationen ébermit-
tela. Ebenso diirfen diese Behdrden oder Stellen der ESMA
die Informationen tibermitteln, die die ESMA zur Erfiillung
ihrer Aufgaben gemif8 dieser Verordnung benotigt.

Begriindung

Siehe Nummer 8 dieser Stellungnahme.

Anderung 6

Anhang I, Punkt 3 des Verordnungsvorschlags (neu)
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kein Text

,3.  Im Teil II des Abschnitts E erhilt Punkt 1 die
folgende Fassung:

,1.  alle sechs Monate folgende Informationen:

a) Daten iiber die historischen Ausfallquoten ihrer Ra-
tingkategorien, aufgeschliisselt nach den wesentli-
chen geografischen Gebieten, in denen die Emitten-
ten ansissig sind und dariiber, ob sich die Ausfall-
quoten dieser Kategorien im Laufe der Zeit ver-
andert haben; und

b) Daten zur Anzahl der Ratings, die sie im gegebenen
Berichtszeitraum abgegeben hat, aufgeschliisselt
nach i) Ratings, die von einem bewerteten Unter-
nehmen oder einem mit diesem verbundenen Drit-
ten angefordert wurden; und ii) unbeauftragte Ra-
tings zusammen mit Daten, die den Anteil dieser
unbeauftragten Ratings zeigen, die hoher, gleich
oder niedriger waren als die betreffenden, von
den bewerteten Unternehmen oder einem mit die-
sem verbundenen Dritten bestellten Ratingagentu-
ren ausgestellten Ratings.

Begriindung

Siehe Nummer 6 dieser Stellungnahme.

Anderung 7

Anhang II des Verordnungsvorschlags

,Die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 wird durch folgen-
den Anhang III erginzt:

LANHANG 11T
SANKTIONEN
Verstofle

I Verstofe im Zusammenhang mit Interessenkonflikten, orga-
nisatorischem oder operationellen Anforderungen

w) Die Ratingagentur verstofSt gegen Artikel 8a Absatz 2
Buchstabe b, wenn sie nicht jedes Jahr fiir mindestens
10 % der strukturierten Finanzinstrumente Ratings ab-
gibt, fiir die sie Zugang zu Informationen auf der Web-
site des Emittenten oder eines mit diesem verbundenen
Dritten angefordert hat.

,Die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 wird durch folgen-
den Anhang I erginzt:

LANHANG 1T
SANKTIONEN
Verstofle

I Verstofle im Zusammenhang mit Interessenkonflikten, or-
ganisatorischem oder operationellen Anforderungen

w) Die Ratingagentur verstof3t gegen Artikel 8a Absatz 2a
Buchstabe-b, wenn sie nicht in einem be-
stimmten Kalenderjahr auf Informationen iiber
mehr als 10 strukturierte Finanzinstrumente auf
einer Website oder Websites im Sinne von
Artikel 8a Absatz 2 zugegriffen hat, aber nicht
fir mindestens 10 % der strukturierten Finanzinstru-
mente Ratings abgibt, fiir die sie Zugang—zu auf diese
Informationen auf—der—Website—des—Emittenten—oder

i i Zu-
gegriffen hat.

I

Begriindung

Siehe Nummer 5 dieser Stellungnahme.

(*) Der neue Wortlaut, der nach dem Anderungsvorschlag der EZB eingefiigt werden soll, erscheint in Fettschrift. Der Wortlaut, der nach
dem Anderungsvorschlag der EZB gestrichen werden soll, erscheint in durchgestrichener Schrift.




