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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EF) Nr. .../2009
af
om kreditvurderingsbureauer

(EQS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPZAISKE UNION HAR -
under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske Fellesskab, sarlig artikel 95,
under henvisning til forslag fra Kommissionen,

under henvisning til udtalelse fra Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalg’,

efter hgring af Den Europ&iske Centralbank?,

efter proceduren i traktatens artikel 251°, og

ud fra fglgende betragtninger:

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

2 EUT C 115 af 20.5.2009, s. 1.

Europa-Parlamentets udtalelse af 23.4.2009 (endnu ikke offentliggjort i EUT) og Radets af-
gorelse af ....
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(1) Kreditvurderingsbureauer spiller en afggrende rolle pa de globale vardipapir- og bankmar-
keder, da deres kreditvurderinger anvendes af investorer, lantagere, udstedere og regerin-
ger som hjelp til at treeffe investerings- og finansieringsbeslutninger pa et oplyst grundlag.
Kreditinstitutter, investeringsselskaber, forsikrings-, livsforsikrings- og genforsikringssel-
skaber, institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter) og ar-
bejdsmarkedsrelaterede pensionskasser kan anvende disse kreditvurderinger som grundlag
for beregningen af deres kapitalkrav til solvensmassige formal eller for risikoberegningen
i forbindelse med deres investeringsaktivitet. Kreditvurderinger har saledes en stor betyd-
ning for markedernes funktion og investorers og forbrugeres tillid. Det er derfor vigtigt, at
kreditvurderingsaktiviteter udfgres i overensstemmelse med principperne om integritet,
gennemsigtighed, ansvarlighed og god ledelse for at sikre, at kreditvurderinger, der anven-

des i Fellesskabet, er uath@ngige, objektive og af tilstreekkelig hgj kvalitet.
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2) I gjeblikket har de fleste kreditvurderingsbureauer deres hovedsa@de uden for Fellesskabet.
De fleste medlemsstater regulerer ikke kreditvurderingsbureauernes aktiviteter eller betin-
gelserne for udstedelse af kreditvurderinger. Selv om kreditvurderingsbureauerne har en
stor betydning for de finansielle markeder, er de kun pa enkelte omrader omfattet af feelles-
skabsretten, bl.a. Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF af 28. januar 2003 om
insiderhandel og kursmanipulation'. Derudover er kreditvurderingsbureauerne omhandlet i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at op-
tage og udgve virksomhed som kreditinstitut? og Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2006/49/EF af 14. juni 2006 om kravene til investeringsselskabers og kreditinstitutters ka-
pitalgrundlag3. Det er derfor vigtigt at fastsatte nogle regler, der sikrer, at alle kreditvurde-
ringer, som udstedes af de kreditvurderingsbureauer, der er registreret i Fellesskabet, er af
tilstreekkelig hgj 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 pa kreditvurderingsbureauer, bringes i overensstemmelse
med hinanden. Det bgr vere muligt at undtage visse centralbanker, der udsteder kreditvur-
deringer, fra denne forordning, forudsat at de opfylder de relevante gaeldende betingelser,
der sikrer uath@ngigheden og integriteten af deres kreditvurderingsaktiviteter, og som er

lige sa strenge som kravene i denne forordning.

1 EUT L 96 af 12.4.2003, s. 16.
EUT L 177 af 30.6.2006, s. 1.
3 EUT L 177 af 30.6.2006, s. 201.
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3) Denne forordning bgr ikke skabe en generel forpligtelse til, at finansielle instrumenter eller
finansielle forpligtelser skal kreditvurderes 1 henhold til denne forordning. Den bgr navnlig
ikke forpligte institutter for kollektiv investering i verdipapirer (investeringsinstitutter)
som defineret i Radets direktiv 85/611/EQ@F af 20. december 1985 om samordning af love
og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i vardipapirer
(investeringsinstitutter)1 og arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser som defineret i Euro-
pa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/41/EF af 3. juni 2003 om arbejdsmarkedsrelate-
rede pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed? til kun at investere i finansielle instru-

menter, som er vurderet efter denne forordning.

“4) Denne forordning bgr ikke skabe en generel forpligtelse til, at finansielle institutioner eller
investorer kun ma investere i vaerdipapirer, for hvilke der er blevet offentliggjort et pro-
spekt i henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af 4. november
2003 om det prospekt, der skal offentligggres, nar vardipapirer udbydes til offentligheden
eller optages til handel®, og Kommissionens forordning (EF) nr. 809/2004 af 29. april 2004
om gennemfgrelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF for sa vidt angar
oplysninger i prospekter samt disses format, integration af oplysninger ved henvisning og
offentligggrelse af sadanne prospekter samt annoncering", og som kreditvurderes i henhold
til denne forordning. Denne forordning bgr desuden ikke forpligte udstedere, udbydere el-
ler personer, der anmoder om optagelse til handel pa et reguleret marked, til at indhente
kreditvurderinger for vardipapirer, for hvilke der er en pligt til at offentligggre et prospekt
i henhold til direktiv 2003/71/EF og forordning (EF) nr. 809/2004.

! EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3. Direktivet erstattes med virkning fra 1. juli 2011 af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF (EUT L ...).

2 EUT L 235 af 23.9.2003, s. 10.

3 EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.
EUT L 149 af 30.4.2004, s. 1.
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5) Et prospekt, der offentligggres i henhold til direktiv 2003/71/EF og forordning (EF)
nr. 809/2004, bgr indeholde pracise og tydelige oplysninger om, hvorvidt de respektive
vardipapirers kreditvurdering er udstedt af et kreditvurderingsbureau, der er etableret i
Fallesskabet og registreret i henhold til denne forordning. Intet i denne forordning bgr
imidlertid forhindre personer, som er ansvarlige for offentligggrelsen af et prospekt i hen-
hold til direktiv 2003/71/EF og forordning (EF) nr. 809/2004, 1 at medtage vasentlig in-
formation i prospektet, herunder kreditvurderinger der er udstedt i tredjelande og dertil hg-

rende information.

(6) Udover at udstede kreditvurderinger og udfgre kreditvurderingsaktiviteter, bgr kreditvurde-
ringsbureauer ligeledes kunne udfgre accessoriske aktiviteter som led i deres virksomhed.
Udfgrelsen af accessoriske aktiviteter bgr ikke kompromittere uath@ngigheden eller inte-

griteten af kreditvurderingsbureauernes kreditvurderingsaktiviteter.

7 Denne forordning bgr g&lde for kreditvurderinger, der er udstedt af kreditvurderingsbu-
reauer, som er registreret i Fellesskabet. Hovedformalet med denne forordning er at be-
skytte de finansielle markeders stabilitet og investorerne. Credit scores, credit scoring-
systemer og tilsvarende vurderinger, som knytter sig til forpligtelser opstaet ved forbruger-
, kommercielle og industrielle relationer, bgr ikke falde inden for denne forordnings an-

vendelsesomrade.
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(8) Kreditvurderingsbureauer bgr pa frivillig basis anvende adferdskodeksen for kreditvurde-
ringsbureauer (Code of Conduct Fundamentals for credit rating agencies), der er udstedt af
International Organisation of Securities Commissions ("I[OSCO-kodeksen"). I en medde-
lelse fra Kommissionen fra 2006 om kreditvurderingsbureauer’ blev Det Europaiske Ver-
dipapirtilsynsudvalg ("CESR"), der er oprettet ved Kommissionens afggrelse 2009/77/EF2,
opfordret til at overvage, hvorvidt IOSCO-kodeksen overholdes, og til en gang om aret at

rapportere herom til Kommissionen.

&) Der var pa Det Europaiske Rad den 13. og 14. marts 2008 enighed om en rakke konklusi-
oner med henblik pa at finde en lgsning pa de vesentligste svagheder, som har vist sig i det
finansielle system. En af malsatningerne var at forbedre markedsforholdene og de gelden-

de incitamentsstrukturer, herunder kreditvurderingsbureauernes rolle.

(10) Kreditvurderingsbureauerne kritiseres pa den ene side for ikke i tide at have givet indikati-
oner om en forvaerring af markedet i deres kreditvurderinger og pa den anden side for ikke
i tide at have tilpasset deres kreditvurderinger som reaktion pa den stadig forvarrede mar-
kedskrise. Den bedste made, hvorpa disse mangler bedst kan korrigeres, er ved hjelp af
foranstaltninger vedrgrende interessekonflikter, kreditvurderingernes kvalitet, kreditvurde-
ringsbureauernes gennemsigtighed og deres interne ledelsesstruktur og tilsynet med kredit-
vurderingsbureauernes aktiviteter. Brugerne af kreditvurderinger bgr ikke stole blindt pa
disse vurderinger men bgr sa vidt muligt bestrabe sig pa at foretage deres egne analyser og

altid forholde sig passende kritisk over for sadanne kreditvurderinger.

EUT C 59 af 11.3.2006, s. 2.
2 EUT L 25 af 29.1.20009, s. 18.
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(11) Det er ngdvendigt at etablere et feelles regelsat for at forbedre kvaliteten af kreditvurderin-
ger, navnlig vedrgrende kvaliteten af kreditvurderinger, der skal anvendes af finansielle in-
stitutioner og personer, som er omfattet af harmoniserede regler i Fellesskabet. I mangel af
et sadant faelles regelset er der en risiko for, at medlemsstaterne treffer divergerende for-
anstaltninger pa nationalt niveau, som vil have en direkte negativ effekt pa og skabe for-
hindringer for et velfungerende indre marked, eftersom kreditvurderingsbureauerne, der
udsteder kreditvurderinger til brug for finansielle institutioner i Fellesskabet, vil vare un-
derlagt forskellige regler i forskellige medlemsstater. Desuden kan divergerende kvalitets-
krav med hensyn til kreditvurderinger fgre til forskellige niveauer af investor- og forbru-
gerbeskyttelse. Derudover bgr brugerne have mulighed for at sammenligne kreditvurderin-
ger, som er udstedt i Fellesskabet, med kreditvurderinger, som er udstedt pa internationalt

plan.

(12) Denne forordning bgr ikke pavirke anvendelsen af kreditvurderinger for andre personer

end dem, der henvises til i denne forordning.
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(13) Det er gnskveardigt at abne mulighed for, at kreditvurderinger, der er udstedt i tredjelande,
kan anvendes i reguleringsgjemed inden for Fallesskabet, forudsat at de overholder krav,
der er lige sa strenge som dem, der fremgar af denne forordning. Denne forordning indfg-
rer en valideringsordning, der tillader kreditvurderingsbureauer, der er etableret inden for
Fallesskabet og registreret i henhold til dens bestemmelser, at validere kreditvurderinger
udstedt i tredjelande. Ved valideringen af en kreditvurdering udstedt i tredjelande bgr kre-
ditvurderingsbureauet Igbende afggre og kontrollere, om kreditvurderingsaktiviteter, der
fgrer til udstedelsen af sadanne kreditvurderinger i et tredjeland, opfylder krav, der er lige
sa strenge som dem, der fremgar af denne forordning, og hvormed der i praksis opnas

samme mal og virkninger.

(14) For at kunne imgdega bekymringen om, at manglende etablering i Fellesskabet kan vare
en alvorlig hindring for et effektivt tilsyn, som er af vasentlig interesse for de finansielle
markeder i Faellesskabet, bgr der indfgres en sadan valideringsordning for kreditvurde-
ringsbureauer, som er associeret eller samarbejder tet med kreditvurderingsbureauer 1 Fal-
lesskabet. Det kan imidlertid i visse tilfelde vaere ngdvendigt at justere kravet om fysisk
tilstedeveerelse i Feellesskabet, navnlig for sa vidt angar mindre kreditvurderingsbureauer
fra tredjelande, som ikke er reprasenteret eller associeret i Fellesskabet. En sa@rlig god-
kendelsesordning for sadanne kreditvurderingsbureauer bgr derfor fastsattes, forudsat at de
ikke har systemisk betydning for finansmarkedernes stabilitet eller integritet i en eller flere

medlemsstater.

| PE-CONS 3642/09  04.09.2009 09:56—29.07.200914:25 - 04.09.2009 09:56 —07-08.2009-15:05— KHO/ks
8

DGGI DA



(15) Godkendelse bgr vere mulig, efter at Kommissionen har fastsat &kvivalensen af et tredje-
lands retlige og tilsynsmassige rammer i forhold til kravene 1 denne forordning. Den for-
udsete ®kvivalensmekanisme bgr ikke automatisk give adgang til Fellesskabet, men bgr
abne mulighed for, at kvalificerede kreditvurderingsbureauer fra tredjelande kan blive vur-
deret individuelt og opna undtagelse fra nogle af de organisatoriske krav til kreditvurde-
ringsbureauer, der opererer 1 Fellesskabet, herunder kravet om fysisk tilstedeverelse 1 Fel-

lesskabet.

(16) Denne forordning bgr ligeledes kraeve, at et kreditvurderingsbureau fra et tredjeland opfyl-
der kriterier, som er generelle foruds@tninger for integriteten i dens kreditvurderingsaktivi-
teter, med henblik pa at forebygge, at tredjelandenes kompetente myndigheder eller andre
offentlige myndigheder blander sig i kreditvurderingernes indhold, og for at abne mulighed
for en hensigtsmassig politik for handtering af interessekonflikter, en rotationsordning for

kreditvurderingsanalytikere samt periodisk og Igbende offentligggrelse af oplysninger.

17) Velfungerende samarbejdsordninger mellem de kompetente myndigheder i hjemlandet og
de relevante kompetente myndigheder for kreditvurderingsbureauer i tredjelande er endnu

en vigtig forudsatning for en velfunderet valideringsordning og et &kvivalenssystem.
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(18)

19)

(20)

21)

(22)

Et kreditvurderingsbureau, som har valideret kreditvurderinger, der er udstedt i et tredje-
land, bgr vare helt og ubetinget ansvarligt for de validerede kreditvurderinger og for op-

fyldelsen af de relevante betingelser i denne forordning.

Denne forordning bgr ikke finde anvendelse pa kreditvurderinger, som et kreditvurde-
ringsbureau udsteder efter en individuel bestilling og udelukkende til den person, der be-

stilte dem, og som ikke er bestemt for offentligggrelse eller distribution pr. abonnement.

Investeringsanalyser, investeringsanbefalinger og andre udtalelser om vardien af eller pri-
sen for et finansielt instrument eller en finansiel forpligtelse bgr ikke anses for kreditvurde-

ringer.

En uvopfordret kreditvurdering, dvs. en kreditvurdering, der ikke er foretaget efter anmod-
ning fra udstederen eller den kreditvurderede enhed, bgr vaere tydeligt angivet som sadan

og adskilles fra bestilte kreditvurderinger pa passende vis.

For at undga potentielle interessekonflikter bgr kreditvurderingsbureauerne koncentrere
deres erhvervsaktiviteter om udstedelse af kreditvurderinger. Et kreditvurderingsbureau
bgr ikke have tilladelse til at udfgre konsulent- eller radgivningsaktiviteter. Et kreditvurde-
ringsbureau bgr iser ikke afgive forslag eller anbefalinger om udformningen af strukture-
rede finansielle instrumenter. Kreditvurderingsbureauer bgr dog have mulighed for at leve-
re accessoriske tjenesteydelser, nar dette ikke medfgrer potentielle interessekonflikter i

forhold til udstedelsen af kreditvurderinger.
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(23) Kreditvurderingsbureauer bgr anvende vurderingsmetoder, der er stringente, systematiske
og tidsmassigt sammenhangende, og som skal valideres bl.a. pa baggrund af relevant hi-
storiske erfaring og nermere efterprgvning ("backtesting"). Et sadant krav bgr dog ikke
give anledning til indblanding i indholdet af kreditvurderinger og metoder fra de kompe-
tente myndigheders eller medlemsstaternes side. Pa tilsvarende vis bgr kravet om, at kre-
ditvurderingsbureauerne mindst hvert ar skal revurdere deres kreditvurderinger, ikke berg-
re kreditvurderingsbureauernes forpligtelse til at kontrollere kreditvurderingerne lgbende
og om ngdvendigt revurdere disse. Disse krav bgr ikke anvendes pa en sadan made, at det

forhindrer nye kreditvurderingsbureauer i at komme ind pa markedet.

(24) Kreditvurderinger bgr vaere velfunderede og solidt underbyggede for at undga, at der gas

pa kompromis med kreditvurderingerne.

(25) Kreditvurderingsbureauerne b@r offentligggre oplysninger om de metoder, modeller og
vigtigste udgangshypoteser, som de anvender i deres kreditvurderingsaktiviteter. Offent-
ligggrelsen af oplysninger om modeller bgr vare sa detaljeret, at brugerne af kreditvurde-
ringer modtager tilstrakkelige oplysninger til, at de selv kan udvise den forngdne omhu
ved vurderingen af, om de skal stole pa disse kreditvurderinger eller ej. Offentligggrelsen
af oplysninger om modeller bgr dog ikke afslgre fglsomme forretningsmassige oplysnin-

ger eller hindre innovation 1 alvorlig grad.
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(26) Kreditvurderingsbureauer bgt indfgre passende interne politikker og procedurer i forhold
til de ansatte og andre personer, der beskaftiger sig med kreditvurdering, for saledes at fo-
rebygge, indkredse, eliminere eller styre og offentligggre interessekonflikter og hele tiden
sikre kreditvurderings- og kontrolprocessens kvalitet, integritet og grundighed. Disse poli-
tikker og procedurer bgr is@r omfatte de interne kontrolmekanismer og compliancefunk-

tionen.

(27) Kreditvurderingsbureauer bgr undga interessekonflikter og i givet fald handtere sadanne
konflikter pa passende vis, nar de ikke kan undgas, for saledes at sikre deres uafhengig-
hed. Kreditvurderingsbureauer bgr oplyse om eventuelle interessekonflikter i god tid. De
ber ligeledes fgre et register over alle alvorlige trusler for kreditvurderingsbureauets uaf-
hangighed eller uath&ngigheden af de ansatte og andre personer, der beskeftiger sig med
kreditvurdering, sammen med de beskyttelsesforanstaltninger, der treeffes for at imgdega

disse trusler.

(28) Et kreditvurderingsbureau eller en gruppe af kreditvurderingsbureauer bgr opretholde ord-
ninger for sund virksomhedsledelse. Et kreditvurderingsbureau eller en gruppe af kredit-
vurderingsbureauer bgr ved fastleggelsen af sine virksomhedsledelsesordninger tage hen-
syn til behovet for at sikre, at der udstedes kreditvurderinger, der er uath@ngige, objektive

og af tilstrekkelig hgj kvalitet.
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(29) For at sikre, at kreditvurderingsprocessen foregar uathengigt af kreditvurderingsbureauets
egne forretningsinteresser som selskab, bgr kreditvurderingsbureauerne sikre, at der i ad-
ministrations- eller tilsynsorganet sidder mindst en tredjedel, men ikke mindre end to med-
lemmer, der er uathengige pa en made, der er i overensstemmelse med punkt 13 i afsnit IIT
i Kommissionens henstilling 2005/162/EF af 15.februar 2005 om den rolle, der spilles af
menige bestyrelsesmedlemmer og medlemmer af tilsynsorganer i bgrsnoterede selskaber
og om udvalg nedsat i bestyrelsen/ledelsesorganetl. Det er desuden ngdvendigt, at den
gverste ledelse, herunder alle uath®engige medlemmer af tilsynsorganet, har tilstrekkelig
ekspertise pa relevante omrader inden for finansielle tjenester. Den medarbejder, som er
ansvarlig for compliancefunktionen, bgr foretage regelmassige indberetninger om udfgrel-
sen af sine opgaver til den gverste ledelse og administrations- eller tilsynsorganets uaf-

ha@ngige medlemmer.

(30) For at undga interessekonflikter bgr godtggrelsen til de uafhengige medlemmer af admini-
strations- eller tilsynsorganet ikke vare ath@ngigt af kreditvurderingsbureauets driftsresul-

tater.

(31) Kreditvurderingsbureauer bgr afsatte et tilstrekkeligt antal ansatte med passende viden og
erfaring til deres kreditvurderingsaktiviteter. Kreditvurderingsbureauerne bgr iser sikre, at
der er afsat passende menneskelige og finansielle ressourcer til udstedelse, kontrol og

ajourfgring af kreditvurderinger.

1 EUT L 52 af 25.2.2005, s. 51.
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(32) For at tage hensyn til de sa@rlige forhold for kreditvurderingsbureauer med mindre end 50
ansatte bgr de kompetente myndigheder kunne undtage sadanne kreditvurderingsbureauer
fra dele af forpligtelserne i denne forordning, for sa vidt angar den rolle, som de uathengi-
ge medlemmer af bestyrelsen, compliancefunktionen og rotationsordningen spiller, og sa-
fremt disse kreditvurderingsbureauer kan godtggre, at de opfylder bestemte betingelser. De
kompetente myndigheder bgr navnlig undersgge, om et kreditvurderingsbureaus stgrrelse
er fastsat pa en sadan made, at kreditvurderingsbureauet eller en gruppe af kreditvurde-
ringsbureauer undgar at opfylde kravene i denne forordning. Medlemsstaternes kompetente
myndigheders anvendelse af undtagelsen bgr ske med henblik pa at undga risikoen for en

fragmentering af det indre marked og sikre ensartet anvendelse af fellesskabsretten.

(33) Langvarige forbindelser med de samme kreditvurderede enheder eller deres tilknyttede
tredjeparter kan vare til skade for uathengigheden af analytikere og valideringsansvarlige.
Disse analytikere og andre personer bgr derfor veere omfattet af en passende rotationsord-

ning, der sikrer en gradvis &ndring af de analytiske hold og kreditvurderingsudvalgene.
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(34) Kreditvurderingsbureauer bgr sikre, at metoder, modeller og de vigtigste matematiske, kor-
relationsmassige og gvrige hypoteser for udarbejdelsen af kreditvurderinger pa passende
vis holdes ajour og er genstand for en regelmassig og gennemgribende gennemgang, samt
at beskrivelserne heraf offentligggres pa en made, der giver mulighed for en omfattende
vurdering. I de tilfelde, hvor manglen pa palidelige oplysninger eller kompleksiteten af en
ny type finansielle instrumenter, is@r strukturerede finansielle instrumenter, rejser alvorli-
ge spgrgsmal med hensyn til, hvorvidt kreditvurderingsbureauet kan udstede en palidelig
kreditvurdering, bgr kreditvurderingsbureauet undlade at udstede en kreditvurdering eller
bgr treekke en eksisterende kreditvurdering tilbage. Endringer i kvaliteten af den informa-
tion, der er tilgengelig for tilsyn med en eksisterende kreditvurdering, bgr offentligggres i
forbindelse med denne gennemgang, og der bgr, hvis det er hensigtsmassigt, foretages en

revurdering af kreditvurderingen.

(35) For at sikre kreditvurderingernes kvalitet bgr kreditvurderingsbureauer treffe foranstalt-
ninger til at sikre, at de oplysninger, som de anvender i deres kreditvurderinger, er palide-
lige. Kreditvurderingsbureauer bgr til dette formal bl.a. vare i stand til at patenke brug af
uafhengigt reviderede arsregnskaber og offentlige erklaringer, kontrol foretaget af velre-
nommerede tredjepartstjenester, stikprgveundersggelser foretaget af kreditvurderingsbu-
reauerne selv af de oplysninger, der modtages, eller anvende kontraktbestemmelser, hvoraf
det klart fremgar, at den kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjeparter kan hol-
des til ansvar, hvis de oplysninger, der leveres i henhold til kontrakten, er bevidst forkerte
eller vildledende, eller hvis den kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjeparter
ikke udviser passende omhu med hensyn til ngjagtigheden af de oplysninger, der leveres i

henhold til kontrakten.
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(36) Denne forordning bergrer ikke kreditvurderingsbureauernes pligt til at beskytte fysiske
personers ret til privatlivets fred 1 forbindelse med behandlingen af personoplysninger i
henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 1995/46/EF af 24. oktober 1995 om
beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger og om

fri udveksling af sddanne oplysninger”.

(37) Kreditvurderingsbureauerne bgr fastlegge egnede procedurer for regelmassig gennem-
gang af de metoder, modeller og vigtigste udgangshypoteser, som anvendes af kreditvurde-
ringsbureauer, for pa passende vis at tage hensyn til &ndrede forhold pa de underliggende
kapitalmarkeder. For at sikre gennemsigtighed bgr alle vasentlige endringer af kreditvur-
deringsbureauers metoder og praksis, procedurer og processer offentligggres, inden de tree-
der i kraft, medmindre kreditvurderingerne pa grund af ekstreme markedsforhold bgr &n-

dres gjeblikkeligt.

1 EFT L 281 af 23.11.1995, s. 31.
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(38) Et kreditvurderingsbureau bgr offentligggre en passende risikoadvarsel, der omfatter en
felsomhedsanalyse af de relevante foruds@tninger. Der bgr i denne analyse redeggres for,
hvorledes forskellige udviklinger i markedet, som bergrer de parametre, der er indbygget i
modellen, kan pavirke kreditvurderingerne (f.eks. volatilitet). Kreditvurderingsbureauer
bgr sikre, at oplysningerne om de historiske misligholdelsesrater for deres kreditvurde-
ringskategorier er verificerbare og malelige og giver et tilstreekkeligt grundlag for interes-
serede parter til at forsta de hidtidige resultater for hver kreditvurderingskategori, samt
hvorvidt og hvorledes disse kategorier har &ndret sig. Hvis en historisk misligholdelsesrate
pa grund af kreditvurderingens art eller andre forhold bliver utilstraekkelig, statistisk ugyl-
dig eller pa anden vis kan vildlede brugerne af kreditvurderingen, bgr kreditvurderingsbu-
reauerne give passende afklaringer. Disse oplysninger bgr sa vidt muligt veere sammenlig-
nelige med andre modeller, der anvendes i branchen, for at give investorer mulighed for at

sammenligne resultaterne fra forskellige kreditvurderingsbureauer.

(39) Med henblik pa at styrke gennemsigtigheden af kreditvurderinger samt bidrage til beskyt-
telsen af investorer bgr CESR fgre et centralt register med oplysninger om kreditvurde-
ringsbureauernes tidligere resultater og tidligere offentliggjort information om kreditvurde-
ringer. Kreditvurderingsbureauerne b@r afgive oplysninger til dette register pa en ensartet
made. CESR bgr offentligggre disse oplysninger og b@gr hvert ar udgive et sammendrag af

oplysninger om den vigtigste udvikling, der er sket.
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40) Under visse omst@ndigheder kan strukturerede finansielle instrumenter have andre virk-
ninger end traditionelle virksomhedsgaldsinstrumenter. Det kan vere vildledende for inve-
storer, hvis samme kreditvurderingskategori anvendes for begge typer instrumenter uden
yderligere forklaringer. Kreditvurderingsbureauer bgr spille en betydelig rolle med hensyn
til at ggre brugerne af kreditvurderinger mere bevidste om de s@rlige forhold, der ggr sig
gxldende 1 forbindelse med strukturerede finansielle produkter 1 forhold til traditionelle
produkter. Kreditvurderingsbureauer bgr derfor klart skelne mellem pa den ene side kredit-
vurderingskategorier, der anvendes nar de vurderer strukturerede finansielle instrumenter,
og pa den anden side kreditvurderingskategorier, der anvendes i forbindelse med andre fi-
nansielle instrumenter eller finansielle forpligtelser, ved at tilfgje et passende symbol til

kreditvurderingskategorien.

41) Kreditvurderingsbureauer bgr treeffe foranstaltninger for at undga situationer, hvor udste-
dere anmoder om en forelgbig vurdering af det pageldende strukturerede finansielle in-
strument fra en r&ekke kreditvurderingsbureauer for at finde frem til det bureau, der giver
den bedste kreditvurdering for den foreslaede struktur. Udstedere bgr ogsa undga at anven-

de en sadan praksis.

(42) Kreditvurderingsbureauer bgr fgre et register over kreditvurderingsmetoderne og regel-
massigt ajourfgre eventuelle @ndringer samt fgre et register over de vasentligste elemen-
ter af dialogen mellem den pagaeldende kreditvurderingsanalytiker og den kreditvurderede

enhed eller dens tilknyttede tredjeparter.
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(43) For at sikre et hgjt niveau af investor- og forbrugertillid i det indre marked bgr kreditvurde-
ringsbureauer, der udsteder kreditvurderinger i Fellesskabet, vare omfattet af en registre-
ringsordning. En sadan registrering er den vigtigste forudsetning for, at kreditvurderings-
bureauerne kan udstede kreditvurderinger, som skal anvendes i reguleringsgjemed i Fel-
lesskabet. Det er derfor ngdvendigt at fastsette de harmoniserede betingelser og procedu-

ren for meddelelse, suspension og inddragelse af denne registreringen.

(44) Denne forordning bgr ikke erstatte den geldende procedure for anerkendelse af eksterne
kreditvurderingsinstitutter ("ECAI"), i henhold til direktiv 2006/48/EF. ECAl'er, der alle-

rede er anerkendt i Fellesskabet, bgr ansgge om registrering efter denne forordning.

(45) Kreditvurderingsbureauer, der registreres af den kompetente myndighed i1 den bergrte med-
lemsstat, bgr have tilladelse til at udstede kreditvurderinger i hele Fellesskabet. Det er der-
for ngdvendigt at etablere en enkelt registreringsprocedure for hvert kreditvurderingsbu-
reau, der har virkning i hele Fellesskabet. Registreringen af et kreditvurderingsbureau bgr
fa virkning, nar den afggrelse, der er truffet af den kompetente myndighed i hjemlandet om

at meddele registrering, har faet virkning i medfgr af den relevante nationale lovgivning.
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(46) Det er ngdvendigt at etablere et enkelt kontaktpunkt for indgivelse af ansggninger om regi-
strering. Ansggningerne om registrering b@r indgives til CESR, der pa passende vis infor-
merer de kompetente myndigheder i alle medlemsstater. CESR bgr ogsa radgive den kom-
petente myndighed i hjemlandet om, hvorvidt ansggningen er fuldstendig. Behandlingen
af ansggningerne om registrering bgr dog foretages pa nationalt niveau af den relevante
kompetente myndighed. For pa effektiv vis at behandle kreditvurderingsbureauer bgr de
kompetente myndigheder etablere operationelle netvark ("kollegier") baseret pa en effek-
tiv it-infrastruktur. CESR bgr nedsatte et underudvalg, der er specialiseret inden for kre-

ditvurdering af hver aktivklasse, som vurderes af kreditvurderingsbureauerne.

47) Visse kreditvurderingsbureauer bestar af flere juridiske personer, der sammen danner en
gruppe af kreditvurderingsbureauer. Ved registrering af hvert af de kreditvurderingsbu-
reauer, der er en del af en sadan gruppe, bgr de kompetente myndigheder i de bergrte med-
lemsstater koordinere behandlingen af de ansggninger, der indgives af kreditvurderingsbu-
reauer tilhgrende samme gruppe, samt beslutningstagningen vedrgrende meddelelse af re-
gistrering. Det bgr dog vare muligt at negte registrering af et kreditvurderingsbureau in-
den for en gruppe af kreditvurderingsbureauer, nar dette kreditvurderingsbureau ikke op-
fylder kravene til registrering, mens andre medlemmer af en sadan gruppe opfylder alle
kravene til registrering efter denne forordning. Da kollegiet ikke bgr have befgjelse til at
treffe retligt bindende afggrelser, bgr de kompetente myndigheder i hjemlandene for med-
lemmerne af gruppen af kreditvurderingsbureauer hver iser treffe en individuel afggrelse

om det kreditvurderingsbureau, der er etableret pa den pageldende medlemsstats omrade.
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(48) Kollegiet bgr udggre den effektive platform for udveksling af tilsynsoplysninger mellem
de kompetente myndigheder, koordination af deres aktiviteter og tilsynsforanstaltninger,
der er ngdvendige for et effektivt tilsyn med kreditvurderingsbureauer. Kollegiet bgr navn-
lig lette tilsynet med opfyldelsen af betingelserne for valideringen af kreditvurderinger ud-
stedt i tredjelande, godkendelse, outsourcingaftaler og undtagelser, som fremgar af naervee-
rende forordning. De aktiviteter, der udfgres af kollegiet, bgr bidrage til den harmoniserede

anvendelse af bestemmelserne i denne forordning og til konvergens i tilsynspraksis.

(49) Med henblik pa at forbedre den praktiske koordination af de aktiviteter, som kollegiet ud-
forer, bgr medlemmer af kollegiet udvalge en koordinator af deres midte. Koordinatoren
ber lede kollegiets mgder, indfgre dets skriftlige koordinationsordninger og koordinere
dets arbejde. Under registreringsprocessen bgr koordinatoren vurdere behovet for at for-
lenge fristen for behandling af ansggninger, koordinere denne behandling og arbejde taet

sammen med CESR.

(50) Kommissionen nedsatte i november 2008 en gruppe pa hgijt plan, der fik til opgave at vur-
dere den kommende europaiske tilsynsstruktur inden for finansielle tjenester, herunder

CESR's rolle.
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(51) Den nuverende tilsynsstruktur bgr ikke betragtes som en langsigtet lgsning pa tilsynet med
kreditvurderingsbureauer. Kollegier af kompetente myndigheder, som forventes at strgm-
line tilsynssamarbejde og -konvergens i Fellesskabet inden for dette omrade, er et vesent-
ligt skridt i den rigtige retning, men erstatter muligvis ikke alle fordelene ved et mere kon-
solideret tilsyn med kreditvurderingsbranchen. Krisen pa de internationale finansielle mar-
keder har tydeligt vist, at det er pa sin plads yderligere at undersgge behovet for vidtrak-
kende reformer af regulerings- og tilsynsmodellerne i den finansielle sektor 1 Fellesskabet.
For at kunne opna den ngdvendige grad af tilsynssamarbejde og -konvergens i Fellesska-
bet og for at understgtte stabiliteten i det finansielle system er der sterkt behov for yderli-
gere vidtrekkende reformer af regulerings- og tilsynsmodellerne i den finansielle sektor i
Fallesskabet, og disse bgr snarest muligt forelegges af Kommissionen under behgrig hen-
syntagen til de konklusioner, som den 25. februar 2009 blev forelagt af ekspertgruppen un-
der ledelse af Jacques de Larosiere. Kommissionen bgr snarest muligt og under alle om-
steendigheder inden den 1. juli 2010 underrette Europa-Parlamentet, Radet og de andre be-
rgrte institutioner om alle resultater i denne forbindelse, og den bgr forelegge de lovfors-
lag, som er ngdvendige for at 1gse de problemer, der er konstateret, for sa vidt angar til-

synssamarbejdsordningerne.

(52) Betydelige @ndringer i valideringsordningen, outsourcingaftaler samt abning og lukning af
filialer bgr bl.a. anses for vasentlige @ndringer af betingelserne for den fgrste registrering

af et kreditvurderingsbureau.
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(53) Tilsynet med kreditvurderingsbureauer bgr fgres af den kompetente myndighed i hjemlan-
det i samarbejde med de kompetente myndigheder 1 de gvrige bergrte medlemsstater, idet

der gores brug af det relevante kollegium og CESR holdes behgrigt underrettet.

(54) Hjemlandets kompetente myndighed og andre medlemmer af det relevante kollegium bgr
ikke heemmes i deres muligheder for at vurdere og overvage kreditvurderingsbureauets
overholdelse af forpligtelserne i denne forordning pa grund af, at kreditvurderingsbureauet
har indgaet outsourcingaftaler. Kreditvurderingsbureauet bgr fortsat vaere ansvarligt for
overholdelse af alle forpligtelserne i denne forordning, safremt det anvender outsourcingaf-

taler.

(55) For at fastholde et hgjt niveau af investor- og forbrugertillid og give mulighed for Igbende
tilsyn med de kreditvurderinger, der udstedes 1 Fellesskabet, bgr de kreditvurderingsbu-
reauer, der har deres hovedsade uden for Faellesskabet, palaegges at etablere en dattervirk-
somhed i Fellesskabet for at ggre det muligt at fgre effektivt tilsyn med deres aktiviteter i
Fellesskabet og ggre effektiv brug af valideringsordningen. Nye aktgrer bgr ogsa tilskyn-

des til at etablere sig pa markedet for kreditvurderingsbureauer.

(56) De kompetente myndigheder bgr kunne anvende de befgjelser, der er fastlagt i denne for-
ordning, i forbindelse med kreditvurderingsbureauer, personer, som er involveret i kredit-
vurderingsaktiviteter, kreditvurderede enheder og tilknyttede tredjeparter, tredjeparter,
hvortil kreditvurderingsbureauerne har outsourcet visse funktioner eller aktiviteter, og an-
dre personer, der pa anden vis har forbindelse til eller er forbundet med kreditvurderings-
bureauer eller kreditvurderingsaktiviteter. Sadanne personer bgr omfatte aktionarer eller
medlemmer af kreditvurderingsbureauers og kreditvurderede enheders administrations- el-

ler tilsynsorganer.
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(57) Bestemmelserne i denne forordning om tilsynsafgifter bgr ikke bergre de relevante be-

stemmelser 1 den nationale lovgivning om tilsynsafgifter eller tilsvarende afgifter.

(58) Det er hensigtsmassigt at etablere en mekanisme til at sikre en effektiv handhavelse af
denne forordning. De kompetente myndigheder i medlemsstaterne bgr rade over tilstraek-
kelige midler til at sikre, at kreditvurderinger, som udstedes i Fellesskabet, udstedes i
overensstemmelse med denne forordning. Anvendelsen af disse tilsynsforanstaltninger bgr
altid koordineres med det relevante kollegium. Foranstaltninger sasom tilbagekaldelse af
registreringen eller suspension af anvendelsen af kreditvurderinger i reguleringsgjemed bgr
ivaerksettes, nar de anses for at sta i et rimeligt forhold til den manglende overholdelse af
forpligtelserne 1 denne forordning. De kompetente myndigheder bgr 1 udgvelsen af deres
tilsynsbefg@jelser tage behgrigt hensyn til investorernes interesser og markedernes stabilitet.
Eftersom det bgr sikres, at kreditvurderingsbureauer bevarer deres uathaengighed, nar de
udsteder en kreditvurdering, bgr hverken de kompetente myndigheder eller medlemsstater-
ne forsgge at gve indflydelse pa kreditvurderingernes indhold og de metoder, som kredit-
vurderingsbureauerne anvender til udarbejdelsen af kreditvurderinger for at undga, at kre-
ditvurderingerne bliver kompromitteret. Safremt et kreditvurderingsbureau udszttes for
pression, bgr det oplyse Kommissionen og CESR om dette. Kommissionen bgr i hvert en-
kelt tilfeelde undersgge, om der skal skrides yderligere ind over for den pageldende med-

lemsstat pa grund af manglende overholdelse af forpligtelserne i denne forordning.
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(59)

(60)

(61)

(62)

Det er gnskeligt at sikre, at beslutningstagning, der er omhandlet i denne forordning, byg-
ger pa taet samarbejde mellem medlemsstaternes kompetente myndigheder, og vedtagelsen
af afggrelser om meddelelse af registrering bgr derfor finde sted pa grundlag af en aftale.
Dette er en ngdvendig forudsetning for en effektiv registreringsproces og for tilsynets

gennemfgrelse. Beslutningstagningen bgr veere effektiv, hurtig og bygge pa konsensus.

Medlemsstaternes kompetente myndigheder bgr samarbejde for at opna et effektivt tilsyn

og undga dobbeltarbejde.

Det er ogsa vigtigt at sgrge for udveksling af oplysninger mellem de kompetente myndig-
heder, der er ansvarlige for tilsynet med kreditvurderingsbureauer efter denne forordning,
og de kompetente myndigheder, der fgrer tilsyn med finansielle institutioner, og navnlig de

der er ansvarlige for forsigtighedstilsyn eller for finansiel stabilitet i medlemsstaterne.

Andre kompetente myndigheder i medlemsstaterne end de kompetente myndigheder i
hjemlandene bgr kunne gribe ind og treffe passende tilsynsforanstaltninger efter at have
underrettet CESR og de kompetente myndigheder 1 hjemlandet og efter at have hgrt det re-
levante kollegium, safremt de har konstateret, at et registreret kreditvurderingsbureau, hvis
vurderinger anvendes pa deres omrade, ikke overholder de forpligtelser, der fglger af den-

ne forordning.
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(63) Medmindre denne forordning fastsatter en serlig procedure for registrering, godkendelse
eller inddragelse deraf, vedtagelse af tilsynsforanstaltninger og udgvelse af tilsynsbefgjel-
ser, bgr den nationale lovgivning vedrgrende sadanne procedurer, herunder anvendte
sprog, tavshedspligt og beskyttelse af fortroligheden, finde anvendelse, og kreditvurde-
ringsbureauernes og andre personers rettigheder i henhold til denne lovgivning bgr ikke be-

rgres.

(64) Det er ngdvendigt at ggre de befgjelser, som de kompetente myndigheder har til radighed,
mere ensartede for at opna, at bestemmelserne handhaves med lige stor styrke i hele det

indre marked.

(65) CESR bgr sikre en ensartet anvendelse af denne forordning. Det bgr forbedre og lette de
kompetente myndigheders tilsynsmassige samarbejde og koordination og udstede ret-
ningslinjer, hvor det er hensigtsmassigt. CESR bgr derfor etablere en maglingsordning og
peer review med henblik pa at sikre, at de kompetente myndigheder anvender en ensartet

praksis.

(66) Medlemsstaterne bgr fastsaette bestemmelser om sanktioner for overtraedelse af denne for-
ordning og sgrge for, at de gennemfgres. Sanktionerne bgr vere effektive, sta i et rimeligt
forhold til overtraedelsernes grovhed og have afskraekkende virkning og bgr mindst omfatte
grov embedsforseelse og manglende forngden omhu. Det bgr vare muligt for medlemssta-
terne at fasts@tte administrative eller strafferetlige sanktioner. CESR bgr fastsette ret-

ningslinjer for en ensartet praksis i forbindelse med sadanne sanktioner.
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(67)

(68)

(69)

(70)

Enhver udveksling eller videregivelse af oplysninger mellem kompetente myndigheder,
andre myndigheder, organer eller personer bgr vare 1 overensstemmelse med reglerne om
videregivelse af personoplysninger som fastsat i Europa-Parlamentets og Radets direktiv

95/46/EF.

Denne forordning bgr ogsa fastsatte bestemmelser om udveksling af oplysninger med
kompetente myndigheder 1 tredjelande, navnlig dem, der er ansvarlige for tilsynet med de

kreditvurderingsbureauer, som er involveret i validering og godkendelse.

Alle krav over for kreditvurderingsbureauer i forbindelse med overtraedelse af bestemmel-
serne i denne forordning, bgr rejses i overensstemmelse med den galdende nationale lov-

givning om civilretligt ansvar, uden at det bergrer anvendelsen af fellesskabsretten.

De ngdvendige foranstaltninger til gennemfgrelse af denne forordning bgr vedtages 1 over-
ensstemmelse med Radets afggrelse 1999/468/EF af 28. juni 1999 om fastsettelse af de
narmere vilkar for udgvelsen af de gennemfgrelsesbefgjelser, der tillegges Kommissio-

1’161’11.

1

EFT L 184 af 17.7.1999, s. 23.
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(71) Kommissionen bgr navnlig tillegges befgjelse til under hensyntagen til den internationale
udvikling at @ndre bilag I og II, hvori fastsattes de specifikke kriterier til vurdering af,
hvorvidt kreditvurderingsbureauer overholder deres forpligtelser med hensyn til intern or-
ganisation, arbejdsgang, personaleregler, udstedelse af kreditvurderinger og fremlaeggelse
af oplysninger og til at pracisere eller @ndre kriterierne for at afggre akvivalensen af tred-
jelandes retlige og tilsynsmassige rammer 1 forhold til kravene i denne forordning. Da der
er tale om generelle foranstaltninger, der har til formal at @ndre ikke-vasentlige bestem-
melser i denne forordning, herunder ved at supplere den med nye ikke-vasentlige bestem-
melser, skal foranstaltningerne vedtages efter forskriftsproceduren med kontrol i artikel 5a

1 afggrelse 1999/468/EF.

(72) Med henblik pa at kunne tage hgjde for yderligere udviklinger pa de finansielle markeder,
bgr Kommissionen foreleegge en rapport for Europa-Parlamentet og Radet, som vurderer
anvendelsen af denne forordning, navnlig i hvor hgj grad kreditvurderingerne benyttes i
reguleringsgjemed, og hvorvidt det er hensigtsmassigt, at kreditvurderingsbureauet mod-
tager vederlag fra den kreditvurderede enhed. Pa grundlag af denne vurdering bgr Kom-

missionen fremsatte passende lovgivningsmessige forslag.

(73) Kommissionen bgr endvidere foreleegge en rapport for Europa-Parlamentet og Radet, som
vurderer udstedernes incitament til at anvende kreditvurderingsbureauer, der er etableret i
Fallesskabet, til en del af deres kreditvurderinger, eventuelle alternativer til "udsteder beta-
ler-modellen”, herunder etableringen af et offentligt fellesskabskreditvurderingsbureau,
samt konvergensen af nationale regler om overtredelser af bestemmelserne i denne forord-
ning. Pa grundlag af denne vurdering bgr Kommissionen fremsatte passende lovgivnings-

massige forslag.
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(74) Endelig bgr Kommissionen foreleegge en rapport for Europa-Parlamentet og Radet, som
vurderer udviklingen inden for rammerne vedrgrende regulering og tilsyn med kreditvurde-
ringsbureauer i tredjelande og virkningerne af denne udvikling og af de i forordningen om-=

handlede overgangsbestemmelser for finansmarkedernes stabilitet i Fellesskabet.

(75) Malet for denne forordning, nemlig at sikre et hgjt niveau af forbruger- og investorbeskyt-
telse ved at etablere felles rammer for kvaliteten af de kreditvurderinger, der udstedes 1 det
indre marked, kan ikke i tilstreekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne pa grund af den
nuvaerende mangel pa national lovgivning og det forhold, at flertallet af kreditvurderings-
bureauer er etableret uden for Fallesskabet, og kan derfor bedre nas pa fellesskabsplan;
Fellesskabet kan derfor treffe foranstaltninger 1 overensstemmelse med subsidiaritetsprin-
cippet, jf. traktatens artikel 5. I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf.
navnte artikel, gar denne forordning ikke ud over, hvad der er ngdvendigt for at na dette

mal —

UDSTEDT FOLGENDE FORORDNING:
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AFSNIT I
GENSTAND, ANVENDELSESOMRADE OG DEFINITIONER

Artikel 1

Genstand

Ved denne forordning indfgres en felles reguleringsstrategi med henblik pa at gge integriteten,
gennemsigtigheden, ansvarligheden, den gode ledelse og palideligheden i de kreditvurderingsaktivi-
teter, der bidrager til kvaliteten af kreditvurderinger, der udstedes i Fellesskabet, hvilket bidrager til
at sikre, at det indre marked fungerer pa tilfredsstillende vis samtidig med, at der sikres et hgjt ni-
veau af forbruger- og investorbeskyttelse. Ved forordningen fasts@ttes betingelserne for udstedelse
af kreditvurderinger og regler for kreditvurderingsbureauers organisation og adferd for at gge deres

uafhengighed og undga interessekonflikter.

Artikel 2

Anvendelsesomrade

1. Denne forordning finder anvendelse pa kreditvurderinger, der udstedes af kreditvurde-
ringsbureauer registreret i Fellesskabet, og som offentligggres eller distribueres pr. abon-

nement.
2. Denne forordning finder ikke anvendelse pa:

a)  private kreditvurderinger udstedt efter en individuel bestilling og udelukkende til den
person, der afgav bestillingen, og som ikke er bestemt for offentligggrelse eller di-

stribution pr. abonnement
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b)  credit scores, credit scoring-systemer eller tilsvarende vurderinger, som knytter sig til

forpligtelser opstaet ved forbruger-, kommercielle eller industrielle relationer

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

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

iii) er udstedt i overensstemmelse med principper, standarder og procedurer, der
sikrer passende integritet og uathengighed i kreditvurderingsaktiviteterne som

fastsat 1 denne forordning, samt

iv)  ikke vedrgrer finansielle instrumenter udstedt af de pageldende centralbankers

medlemsstater.

3. Et kreditvurderingsbureau skal ansgge om registrering efter denne forordning som en be-
tingelse for at blive anerkendt som eksternt kreditvurderingsinstitut ("ECAI"), jf. del 2 1 bi-
lag V11 direktiv 2006/48/EF, medmindre det kun udsteder de kreditvurderinger, som er
omhandlet i stk. 2.

| PE-CONS 3642/09  04.09.2009 09:56—29.07.200914:25 - 04.09.2009 09:56 —07-08.2009-15:05— KHO/ks
31

DGGI DA



4. For at sikre ensartet gennemfgrelse af stk. 2, litra d), kan Kommissionen pa anmodning af
en medlemsstat i henhold til forskriftsproceduren i artikel 38, stk. 3, og i overensstemmelse
med stk. 2, litra d), i denne artikel, treffe en afggrelse, som angiver, at en centralbank fal-
der indenfor rammerne af dette litra, og at dets kreditvurderinger derfor er undtaget fra an-

vendelsen af denne forordning.

Kommissionen offentligggr pa sit websted listen over centralbanker, der falder indenfor

rammerne af stk.2, litra d), i denne artikel.

Artikel 3
Definitioner
1. I denne forordning forstas ved:
a)  "kreditvurdering": en udtalelse om kreditverdigheden af en enhed, en galds- eller fi-

nansiel forpligtelse, obligation, preferenceaktie eller andet finansielt instrument eller
af en udsteder af en sadan gaelds- eller finansiel forpligtelse, obligation, praference
aktie eller et sadant finansielt instrument, der udstedes ved brug af et etableret og de-

fineret klassificeringssystem af kreditvurderingskategorier

b)  "kreditvurderingsbureau": en juridisk person, hvis aktivitet omfatter udstedelse af

kreditvurderinger pa et professionelt grundlag
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d)

g)

h)

"hjemland": den medlemsstat, hvor kreditvurderingsbureauet har sit vedtegtsmassi-

ge hjemsted

"kreditvurderingsanalytiker": en person, der udfgrer analytiske opgaver, som er ngd-

vendige for udstedelsen af en kreditvurdering

"ledende kreditvurderingsanalytiker": den person, der har hovedansvaret for at udar-
bejde en kreditvurdering eller for kommunikationen med udstederen i forbindelse
med en bestemt kreditvurdering, eller generelt set for kreditvurderingen af finansielle
instrumenter, der udstedes af denne udsteder, og eventuelt for udarbejdelsen af hen-

stillinger i forbindelse med sadanne vurdering til kreditvurderingsudvalget

"kreditvurderet enhed": en juridisk person, hvis kreditverdighed vurderes direkte
eller indirekte i1 kreditvurderingen, uanset om den har anmodet om denne vurdering,

og uanset om den har leveret oplysninger med henblik herpa eller €j

"i reguleringsgjemed": anvendelsen af kreditvurderinger specifikt med henblik pa
overholdelse af fellesskabsretten som gennemfgrt i medlemsstaternes nationale lov-

givning

"kreditvurderingskategori": et symbol, som f.eks. et bogstav- eller talsymbol, der kan
ledsages af vedfgjede identifikationskarakterer, som anvendes ved en kreditvurdering
til at angive et relativt mal af risiko for at sondre mellem de risikokarakteristika, der

kendetegner de forskellige typer af kreditvurderede enheder, udstedere og finansielle

instrumenter eller andre aktiver
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1) "tilknyttet tredjepart": den initiativtager, formidler, sponsor, tjenesteudbyder eller
enhver anden part, der har kontakt med kreditvurderingsbureauet pa vegne af en kre-
ditvurderet enhed, herunder enhver person, der er direkte eller indirekte forbundet

med den kreditvurderede enhed ved et kontrolforhold

1) "kontrol": den forbindelse, der bestar mellem en modervirksomhed og en dattervirk-
somhed, jf. artikel 1 i Radets syvende direktiv 83/349/E@F af 13. juni 1983 om kon-
soliderede regnskaber”, eller en nar forbindelse mellem en fysisk eller juridisk per-

son og en virksomhed

k)  "finansielt instrument": de instrumenter, der er anfgrt i afsnit C i bilag I til Europa-

Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finan

sielle instrumenter”

)] "struktureret finansielt instrument": et finansielt instrument eller andet aktiv, som er
resultatet af en securitisationstransaktion eller -ordning, jf. artikel 4, nr. 36, i direktiv

2006/48/EF

m) "gruppe af kreditvurderingsbureauer": en gruppe af virksomheder, der er etableret i
Fellesskabet, og som bestar af en modervirksomhed og dens dattervirksomheder i
den i artikel 1 og 2 i direktiv 83/349/E@F anvendte mening og virksomheder, mellem
hvilke der bestar en forbindelse som omhandlet i artikel 12, stk. 1, i direktiv
83/349/E@F, og hvis aktivitet omfatter udstedelse af kreditvurderinger. For sa vidt
angar artikel 4, stk. 3, litra a), omfatter en gruppe af kreditvurderingsbureauer ogsa

kreditvurderingsbureauer, der er etableret i tredjelande

EFT L 193 af 18.7.1983, s. 1.
2 EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.
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n) "gverste ledelse": den eller de personer, der faktisk leder kreditvurderingsbureauets

virksomhed, og administrations- eller tilsynsorganets medlem eller medlemmer

0) '"kreditvurderingsaktiviteter": analyse af data og information samt vurdering, god-

kendelse, udstedelse og revurdering af kreditvurderinger.
2. For sa vidt angar stk. 1, litra a), betragtes fglgende ikke som kreditvurderinger:

a)  anbefalinger som omhandlet i artikel 1, nr. 3, litra a), i Kommissionens direktiv

2003/125/EF!

b) investeringsanalyse som defineret i artikel 24, stk. 1, i direktiv 2006/73/EF? og andre
former for generelle anbefalinger som f.eks. "kgb", "s@lg" eller "behold" i forbindel-

se med transaktioner med finansielle instrumenter eller finansielle forpligtelser, eller

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

! EUT L 339 af 24.12.2003, s. 73.

Kommissionens direktiv 2006/73/EF af 10. august 2006 om gennemfgrelse af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF for sa vidt angar de organisatoriske krav til og
betingelserne for drift af investeringsselskaber samt definitioner af begreber med henblik pa
naevnte direktiv (EUT L 241 af 2.9.2006, s. 26).
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Artikel 4

Brug af kreditvurderinger

1. Kreditinstitutter som defineret i direktiv 2006/48/EF, investeringsselskaber som defineret 1
direktiv 2004/39/EF, forsikringsselskaber, der er omfattet af Radets forste direktiv
73/239/EQF af 24. juli 1973 om samordning af de administrativt eller ved lov fastsatte be-
stemmelser om adgang til udgvelse af direkte forsikringsvirksomhed bortset fra livsforsik-
ringl, livsforsikringsselskaber som defineret i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2002/83/EF af 5. november 2002 om livsforsikringz, genforsikringsselskaber som defineret
i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2005/68/EF af 16. november 2005 om genforsik-
ringsvirksomhed3, institutter for kollektiv investering i verdipapirer (investeringsinstitut-
ter) som defineret i direktiv 85/611/E@F, og arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser som
defineret i direktiv 2003/41/EF, kan kun anvende kreditvurderinger i reguleringsgjemed,
hvis disse vurderinger er udstedt af kreditvurderingsbureauer, som er etableret i Fellesska-

bet og registreret 1 henhold til denne forordning.

Indeholder et prospekt, der offentligggres 1 henhold til direktiv 2003/71/EF og forordning
(EF) nr. 809/2004, en henvisning til en eller flere kreditvurderinger, sikrer udstederen, ud-
byderen eller den person, der anmoder om optagelse til handel pa et reguleret marked, at
prospektet ogsa indeholder pracise og tydelige oplysninger om, hvorvidt kreditvurderin-
gerne er udstedt af et kreditvurderingsbureau, der er etableret i Fellesskabet og registreret 1

henhold til denne forordning.

1 EFT L 228 af 16.8.1973, s. 3.
EFT L 345 af 19.12.2002, s. 1.
3 EUT L 323 af 9.12.2005, s. 1.
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2. Et kreditvurderingsbureau, der er etableret i Fellesskabet og registreret i overensstemmelse
med denne forordning, anses for at have udstedt en kreditvurdering, nar kreditvurderingen
er blevet offentliggjort pa kreditvurderingsbureauets websted eller pa anden vis eller distri-
bueret pr. abonnement og fremlagt og offentliggjort i overensstemmelse med forpligtelser-
ne 1 artikel 10 med en klar angivelse af, at kreditvurderingen er valideret i overensstem-

melse med denne artikels stk. 3.

3. Et kreditvurderingsbureau, der er etableret i Fellesskabet og registreret i overensstemmelse
med denne forordning, kan kun validere en kreditvurdering udstedt i et tredjeland, nar de
kreditvurderingsaktiviteter, der fgrer til udstedelse af en sadan kreditvurdering, opfylder
fglgende betingelser:

a) kreditvurderingsaktiviteter, der fgrer til udstedelse af den kreditvurdering, der skal
valideres, udfgres helt eller delvist af det validerende kreditvurderingsbureau eller af

kreditvurderingsbureauer tilhgrende samme gruppe
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b)  kreditvurderingsbureauet har kontrolleret og er i stand til over for den kompetente
myndighed i hjemlandet lgbende at godtggre, at tredjelandskreditvurderingsbureauets
gennemfgrelse af kreditvurderingsaktiviteter, der fgrer til udstedelse af den kredit-
vurdering, der skal valideres, opfylder krav, der er mindst lige sa strenge som krave-

ne i artikel 6-12

¢)  de muligheder, som den kompetente myndighed i det valideringsansvarlige kredit-
vurderingsbureaus hjemland eller som kollegiet af kompetente myndigheder i hen-
hold til artikel 29 ("kollegiet") har for at vurdere og kontrollere, at det kreditvurde-
ringsbureau, der er etableret i tredjelandet, overholder kravene i litra b), er ikke be-

grensede

d)  kreditvurderingsbureauet stiller pa anmodning alle de oplysninger til radighed for
den kompetente myndighed i hjemlandet, der er ngdvendige for, at denne kompetente

myndighed lgbende kan overvage opfyldelsen af kravene i denne forordning
e) der er en objektiv grund til at kreditvurderingen skal udarbejdes i et tredjeland

) kreditvurderingsbureauet, som er etableret i et tredjeland, er godkendt eller registre-

ret og underlagt tilsyn i tredjelandet

g) tredjelandets retsforskrifter forhindrer indblanding fra dette tredjelands kompetente
myndigheder og gvrige offentlige myndigheder i dette tredjeland 1 indholdet af kre-

ditvurderingerne og metoderne og
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h)  der er en hensigtsmessig samarbejdsaftale mellem den kompetente myndighed i det
valideringsansvarlige kreditvurderingsbureaus hjemland og den relevante kompeten-
te myndighed for kreditvurderingsbureauet i det pagaldende tredjeland. Den kompe-

tente myndighed i hjemlandet sikrer, at sadanne samarbejdsaftaler mindst angiver:

1) mekanismen for udveksling af oplysninger mellem de bergrte kompetente

myndigheder samt

i)  procedurerne for koordination af tilsynsaktiviteterne, for at den kompetente
myndighed i det valideringsansvarlige kreditvurderingsbureaus hjemland 1g-
bende kan overvage de kreditvurderingsaktiviteter, der forer til udstedelse af

den validerede kreditvurdering.

4. En kreditvurdering, der er valideret i henhold til stk. 3, betragtes som en kreditvurdering,
der er udstedt af et kreditvurderingsbureau, som er etableret i Fellesskabet og registreret i

overensstemmelse med denne forordning.

Et kreditvurderingsbureau, som er etableret i Fellesskabet og registreret i overensstemmel-
se med denne forordning, ma ikke udnytte en sadan validering med henblik pa at omga

kravene i denne forordning.

5. Det kreditvurderingsbureau, der i overensstemmelse med stk. 3 har valideret en kreditvur-
dering udstedt i et tredjeland, bevarer det fulde ansvar for denne kreditvurdering og for op-

fyldelsen af betingelserne i stk. 3.

6. Nar Kommissionen i overensstemmelse med artikel 3, stk. 6, har anerkendt &kvivalensen
af et tredjelands retlige og tilsynsmassige rammer i forhold til kravene i denne forordning,
og de i artikel 5, stk. 7, omhandlede samarbejdsaftaler fungerer, er det kreditvurderingsbu-
reau, der validerer kreditvurderinger, der er udstedt i1 tredjelandet, ikke l&ngere forpligtet

til at kontrollere eller godtggre, at betingelserne i stk. 3, litra g), i denne artikel er opfyldt.
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Artikel 5

Akvivalens og godkendelse baseret pa ckvivalens

1. Kreditvurderinger vedrgrende enheder, der er etableret i tredjelande, eller finansielle in-
strumenter, der er udstedt i tredjelande, og som er udstedt af et kreditvurderingsbureau
etableret i et tredjeland, kan anvendes i Fellesskabet i henhold til artikel 4, stk. 1, uden at

de valideres i overensstemmelse med artikel 4, stk. 3, safremt:

a)  kreditvurderingsbureauet er godkendt eller registreret i og er underlagt tilsyn i tredje-

landet

b)  Kommissionen har truffet en afggrelse om @kvivalens i henhold til stk. 6 i denne ar-
tikel, hvori den anerkender ®kvivalensen af dette tredjelands retlige og tilsynsmassi-

ge 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 kredit-
vurderingsaktiviteter ikke er af systemisk betydning for en eller flere medlemsstaters

finansmarkeders stabilitet eller integritet og

e)  kreditvurderingsbureauet er godkendt i overensstemmelse med stk. 2 i denne artikel.
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2. De kreditvurderingsbureauer, der er omhandlet i stk. 1, kan ansgge om godkendelse. An-
sggningen indgives til Det Europ®iske Vardipapirtilsynsudvalg ("CESR") i overensstem-
melse med de relevante bestemmelser i artikel 15. Inden for en frist pa fem arbejdsdage ef-
ter modtagelsen af ansggningen om godkendelse sender CESR ansggningen til de kompe-
tente myndigheder i alle medlemsstater og opfordrer dem til at overveje at blive medlem-
mer af det relevante kollegium i overensstemmelse med artikel 29, stk. 3, litra b). De kom-
petente myndigheder, der beslutter at blive medlemmer af kollegiet, meddeler dette til
CESR senest 10 arbejdsdage efter modtagelsen af CESR's opfordring. De kompetente
myndigheder, der afgiver meddelelse til CESR i henhold til dette stykke, er medlemmer af
kollegiet. Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af ansggningen om godkendelse udar-
bejder CESR en fortegnelse over de kompetente myndigheder, der er medlemmer af kolle-
giet, og offentligggr den pa sit websted. Senest 10 arbejdsdage efter offentligggrelsen veel-
ger kollegiets medlemmer en koordinator i overensstemmelse med kriterierne i artikel 29,

stk. 5. Efter kollegiets etablering er dets sammens&tning og funktion omfattet af artikel 29.

3. Ansggningen om godkendelse skal behandles 1 henhold til procedurerne i artikel 16. Afgg-
relsen om godkendelse traeffes pa grundlag af de kriterier, der er angivet i stk. 1, litra a)-d),

1 denne artikel.

Afggrelsen om godkendelse meddeles og offentligggres i overensstemmelse med arti-

kel 18.
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4. Kreditvurderingsbureauet kan ogsa indgive en sarskilt ansggning om undtagelse:.

a)  paetindividuelt grundlag helt eller delvist for forpligtelsen til at opfylde kravene i
bilag I, afsnit A, og artikel 7, stk. 4, hvis kreditvurderingsbureauet kan pavise, at dis-
se krav ikke star i et rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af dets

virksomhed og til arten og omfanget af dets udstedelse af kreditvurderinger

b)  frakravet om fysisk tilstedeverelse i Fellesskabet, hvis et sadant krav er for bela-
stende og ikke star i rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af dets

virksomhed og til arten og omfanget af dets udstedelse af kreditvurderinger.

I forbindelse med vurderingen af en ansggning tager de kompetente myndigheder hensyn
til det ansggende kreditvurderingsbureaus stgrrelse 1 forhold til arten, omfanget og kom-
pleksiteten af dets virksomhed og til arten og omfanget af dets udstedelse af kreditvurde-
ringer samt til betydningen af de kreditvurderinger, der udstedes af kreditvurderingsbu-
reauet, for en eller flere medlemsstaters finansmarkeders stabilitet og integritet. Pa grund-
lag af disse betragtninger, kan den kompetente myndighed indrgmme kreditvurderingsbu-

reauet en sadan undtagelse.
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5. Afggrelser om undtagelser i medfor af stk. 4 i denne artikel, treffes i overensstemmelse
med de relevante bestemmelser og procedurer 1 artikel 16, dog ikke stk. 7, andet afsnit.
Hvis der vedvarende ikke kan opnas enighed blandt det relevante kollegiums medlemmer
om, hvorvidt et kreditvurderingsbureau skal indrgmmes en udtagelse, vedtager koordinato-

ren en fuldt begrundet afggrelse.

I godkendelsesgjemed, herunder indrgmmelse af undtagelser, og tilsyn, varetager koordi-

natoren om ngdvendigt de opgaver, der pahviler den kompetente myndighed i hjemlandet.

6. Kommissionen kan treffe en afggrelse om @kvivalens i overensstemmelse med for-
skriftsproceduren i artikel 38, stk. 3, under henvisning til, at et tredjelands retlige og til-
synsmassige rammer sikrer, at kreditvurderingsbureauer, der er godkendt eller registreret i
det pageldende tredjeland, overholder retligt bindende krav, der er &kvivalente med kra-
vene i denne forordning, og som er underlagt effektivt tilsyn og handhavelse i det pagel-

dende tredjeland.

Et tredjelands retlige og tilsynsmaessige rammer kan anses for at vere ®kvivalente med
denne forordning, hvis de retlige og tilsynsmassige rammer som et minimum opfylder fgl-

gende betingelser:

a)  kreditvurderingsbureauer i det pageldende tredjeland er underlagt krav om godken-

delse eller registrering og effektiv Igbende tilsyn og handhavelse
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b)  kreditvurderingsbureauerne i det pa geldende tredjeland er underlagt retligt bindende

bestemmelser, der er &kvivalente med bestemmelserne i artikel 6-12 og bilag I, og

c) tredjelandets retsforskrifter forhindrer indblanding fra tredjelandets tilsynsmyndig-
heder og @vrige offentlige myndigheder i indholdet af kreditvurderingerne og meto-

derne.

Kommissionen praciserer eller @ndrer de kriterier, der er angivet i andet afsnit, litra a)-c),
for at tage hensyn til udviklingen pa finansmarkederne. Disse foranstaltninger, der har til
formal at @ndre ikke-vasentlige bestemmelser i denne forordning, vedtages efter for-

skriftsproceduren med kontrol som omhandlet i artikel 38, stk. 2.

7. Koordinatoren etablerer samarbejdsaftaler med de relevante kompetente myndigheder i
tredjelande, hvis retlige og tilsynsmassige rammer er blevet anset for at vaere &kvivalente

med denne forordning i henhold til stk. 6. Aftalerne preciserer som et minimum:

a)  mekanismen for udveksling af oplysninger mellem de bergrte kompetente myndig-

heder og

b)  procedurerne for samordningen af tilsynsaktiviteterne.
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CESR samordner udarbejdelsen af samarbejdsaftaler mellem medlemsstaternes kompeten-
te myndigheder og de relevante kompetente myndigheder i tredjelande, hvis retlige og til-
synsmassige rammer er blevet anset for at vere &kvivalente med denne forordning i hen-

hold til stk. 6.

8. Artikel 20, 24 og 25 finder tilsvarende anvendelse pa godkendte kreditvurderingsbureauer

og pa kreditvurderinger, der udstedes af disse bureauer.

AFSNIT II
UDSTEDELSE AF KREDITVURDERINGER

Artikel 6
Uafheengighed og forebyggelse af interessekonflikter

1. Et kreditvurderingsbureau treffer de ngdvendige foranstaltninger for at sikre, at udstedel-
sen af en kreditvurdering ikke pavirkes af eventuelle eksisterende eller potentielle interes-
sekonflikter eller forretningsrelationer, der bergrer det kreditvurderingsbureau, som udste-
der kreditvurderingen, dets ledere, kreditvurderingsanalytikere, ansatte, enhver anden fy-
sisk person, hvis tjenester stilles til radighed for eller kontrolleres af kreditvurderingsbu-
reauet, eller enhver person, der er direkte eller indirekte forbundet med bureauet ved et

kontrolforhold.

2. For at sikre, at stk. 1 bliver overholdt, skal kreditvurderingsbureauet overholde kravene i

afsnit A og B i bilag I.
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3. Pa anmodning af et kreditvurderingsbureau kan den kompetente myndighed i hjemlandet
undtage et kreditvurderingsbureau fra at opfylde kravene i punkt 2, 5 og 6 i afsnit A i bi-
lag I og artikel 7, stk. 4, hvis kreditvurderingsbureauet kan godtggre, at disse krav ikke star
i rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af dets virksomhed og arten og om-

fanget af udstedelsen af kreditvurderinger, og at:
a)  kreditvurderingsbureauet har mindre end 50 ansatte

b)  kreditvurderingsbureauet har gennemfgrt foranstaltninger og procedurer, herunder
navnlig interne kontrolmekanismer, rapporteringsordninger og foranstaltninger til
sikring af uath@ngigheden af kreditvurderingsanalytikere og godkendelsesansvarlige,

som sikrer den faktiske overholdelse af malene i denne forordning, og

c¢)  kreditvurderingsbureauets stgrrelse ikke er fastlagt med henblik pa, at et kreditvurde-
ringsbureau eller en gruppe af kreditvurderingsbureauer undgar at skulle overholde

kravene i denne forordning.

Er der tale om en gruppe af kreditvurderingsbureauer, skal de kompetente myndigheder
sikre, at mindst et af kreditvurderingsbureauerne i gruppen ikke er undtaget fra overholdel-

sen af kravene i punkt 2 og 5 og 6 i afsnit A i bilag I og artikel 7, stk. 4.
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Artikel 7
Kreditvurderingsanalytikere, ansatte og andre personer,

der er involveret i udstedelsen af kreditvurderinger

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

forhold til de opgaver, de udfgrer.

2. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at de i stk. 1 n@vnte personer ikke tager initiativ til eller
deltager i forhandlinger vedrgrende 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.

3. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at de i stk. 1 n@vnte personer opfylder kravene i afsnit C
i bilag I.
4. Et kreditvurderingsbureau etablerer en passende gradvis rotationsordning for de kreditvur-

deringsanalytikere og personer, der godkender kreditvurderinger, som defineret i afsnit C i
bilag I. Denne rotationsordning skal gennemfgres i stadier pa grundlag af individer snarere

end hele hold.

5. Lgn- og prastationsevaluering af kreditvurderingsanalytikere og personer, der godkender
kreditvurderinger, ma ikke vaere afh@ngig af den indtegt, som kreditvurderingsbureauet

far fra de kreditvurderede enheder eller tilknyttede tredjeparter.
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Artikel 8

Metoder, modeller og vigtigste udgangshypoteser for kreditvurdering

1. Et kreditvurderingsbureau offentligggr de metoder, modeller og vigtigste udgangshypote-

ser, det anvender i dets kreditvurderingsaktiviteter, jf. afsnit E, del I, punkt 5, i bilag L.

2. Et kreditvurderingsbureau vedtager, gennemfgrer og handhaver passende foranstaltninger
med henblik pa at sikre, at de kreditvurderinger, som det udsteder, er baseret pa en grundig
analyse af alle de oplysninger, som det er i besiddelse af, og som er relevante for analysen i
henhold til de anvendte vurderingsmetoder. Det skal treffe alle ngdvendige foranstaltnin-
ger for at sikre, at de oplysninger, som det anvender ved udstedelsen af en kreditvurdering,

er af tilstrekkelig kvalitet og stammer fra palidelige kilder.

3. Et kreditvurderingsbureau skal anvende vurderingsmetoder, der er stringente, systematiske
og kontinuerlige, og som verificeres pa baggrund af den historiske erfaring, herunder neer-

mere efterprgvning ("backtesting").

4. Et kreditvurderingsbureau, der anvender en eksisterende kreditvurdering, som er udarbej-
det af et andet kreditvurderingsbureau vedrgrende underliggende aktiver eller strukturerede
finansielle instrumenter, ma ikke nagte at udstede en kreditvurdering af en enhed eller et
finansielt instrument under henvisning til, at en del af enheden eller det finansielle instru-

ment tidligere er blevet vurderet af et andet kreditvurderingsbureau.
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Et kreditvurderingsbureau registrerer alle de tilflde, hvor det i forbindelse med kreditvur-
deringsprocessen afviger fra eksisterende kreditvurderinger, der er udarbejdet af et andet
kreditvurderingsbureau, for sa vidt angar underliggende aktiver eller strukturerede finan-

sielle instrumenter, og giver en begrundelse for denne afvigelse.

5. Et kreditvurderingsbureau overvager dets kreditvurderinger og revurderer dets kreditvurde-
ringer og metoder lgbende og mindst en gang om aret, navnlig nar der opstar vasentlige
@ndringer, som kan have indflydelse pa en kreditvurdering. Et kreditvurderingsbureau
etablerer interne procedurer til at overvage de konsekvenser, som makrogkonomiske a&n-

dringer eller @&ndringer af de finansielle markedsbetingelser har for dets kreditvurderinger.

6. Ved @ndring af de metoder, modeller og vigtigste udgangshypoteser, der anvendes i for-

bindelse med kreditvurderingsaktiviteter, sgrger et kreditvurderingsbureau for:

a)  straks at give meddelelse om omfanget af de kreditvurderinger, der forventes at blive
pavirket, og dette ved hjelp af samme kommunikationsmidler som blev anvendt ved

distributionen af de pageldende kreditvurderinger

b)  atrevurdere de pavirkede kreditvurderinger sa hurtigt som muligt, dog senest seks
maneder efter endringerne, og samtidig holde de pagaldende vurderinger under ob-

servation samt

c) atrevurdere alle kreditvurderinger, der er udarbejdet pa grundlag af de pageldende
metoder, modeller eller vigtigste udgangshypoteser, hvis den samlede kombinerede

virkning af @ndringerne ifglge revurderingen indvirker pa disse kreditvurderinger.
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Artikel 9

Outsourcing

Vasentlige operationelle funktioner ma ikke overlades til tredjemand pa en sadan made, at kvalite-
ten af kreditvurderingsbureauets interne kontrol og de kompetente myndigheders mulighed for at
fgre tilsyn med, om kreditvurderingsbureauet opfylder alle sine forpligtelser i henhold til denne for-

ordning, vasentligt forringes.

Artikel 10
Offentliggprelse og fremleeggelse af kreditvurderinger

1. Et kreditvurderingsbureau offentligggr enhver kreditvurdering og enhver beslutning om at
indstille en kreditvurdering rettidigt og pa et ikke-selektivt grundlag. I tilfeelde af beslut-
ning om at indstille en kreditvurdering skal den offentliggjorte information indeholde en

fyldestggrende begrundelse for beslutningen.
Forste afsnit finder ogsa anvendelse pa kreditvurderinger, der distribueres pr. abonnement.

2. Kreditvurderingsbureauer sikrer, at kreditvurderinger fremlagges og behandles 1 overens-

stemmelse med kravene 1 afsnit D 1 bilag L.
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3. Nar et kreditvurderingsbureau udsteder kreditvurderinger af strukturerede finansielle in-
strumenter, sikrer det, at de kreditvurderingskategorier, der anvendes for strukturerede fi-
nansielle instrumenter, klart adskilles ved at benytte et symbol, som adskiller dem fra de
kreditvurderingskategorier, der er forbundet med alle andre enheder, finansielle instrumen-

ter eller finansielle forpligtelser.

4. Et kreditvurderingsbureau offentligggr dets politikker og procedurer vedrgrende uopfor-

drede kreditvurderinger.

5. Nar et kreditvurderingsbureau udsteder en uopfordret kreditvurdering, skal det i dets kre-
ditvurdering tydeligt anfgre, om den kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjepart
har deltaget i kreditvurderingsprocessen, og om kreditvurderingsbureauet har haft adgang
til regnskaber og andre relevante interne dokumenter fra den kreditvurderede enhed eller

en tilknyttet tredjepart.
Uopfordrede kreditvurderinger skal angives som sadanne.

6. Kreditvurderingsbureauet benytter ikke en kompetent myndigheds navn pa en sadan made,
at det giver det udseende af eller lader formoder, at denne myndighed har valideret eller

godkendt kreditvurderingsbureauets kreditvurderinger eller kreditvurderingsaktiviteter.
Artikel 11
Generelle og periodiske offentliggorelser

1. Et kreditvurderingsbureau offentligggr pa fuldstendig vis og ajourfgrer straks alle oplys-
ninger om de i bilag I, afsnit E, del I, anfgrte forhold.
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2. Et kreditvurderingsbureau stiller oplysninger om dets hidtidige resultater, herunder fre-
kvensen af migration mellem Kreditvurderingskategorier og oplysninger om tidligere ud-
stedte kreditvurderinger og @ndringer af disse, til radighed i et centralt register, der opret-
tes af CESR. Et kreditvurderingsbureau afgiver oplysninger til dette register i et standardi-
seret format fastlagt af CESR. CESR offentligggr disse oplysninger og udgiver hvert ar et

sammendrag af oplysninger om den vigtigste udvikling, der er sket.

3. Et kreditvurderingsbureau afgiver arligt oplysningerne om de i bilag I, afsnit E, del II,
punkt 2, anfgrte forhold til den kompetente myndighed i dets hjemland og til CESR. Den
kompetente myndighed i hjemlandet videregiver disse oplysninger til medlemmerne af det

relevante kollegium.

Artikel 12
Rapport om gennemsigtighed

Et kreditvurderingsbureau offentligggr arligt en rapport om gennemsigtighed, der omfatter oplys-
ninger om de i bilag I, afsnit E, del III, anfgrte forhold. Et kreditvurderingsbureau offentligggr dets
arlige rapport om gennemsigtighed senest tre maneder efter hvert regnskabsars afslutning og sikrer,

at den forbliver tilgeengelig pa bureauets websted i mindst fem ar.
Artikel 13
Omkostninger til offentliggprelse

Et kreditvurderingsbureau opkraever ikke gebyr for de oplysninger, der leveres i1 henhold til artikel 8
- 12.
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AFSNIT III
TILSYN MED KREDITVURDERINGSAKTIVITETER

KAPITEL I
REGISTRERINGSPROCEDURE

Artikel 14

Krav om registrering

1. Et kreditvurderingsbureau skal ansgge om registrering med henblik pa artikel 2, stk. 1, sa-

fremt det er en juridisk person, der er etableret inden for Fallesskabet.

2. Registreringen gelder for hele Fellesskabets omrade, nar den afggrelse om meddelelse af
registrering, jf. artikel 16, stk. 7, eller artikel 17, stk. 7, som den kompetente myndighed i

hjemlandet har truffet, har faet virkning i medfgr af den relevante nationale lovgivning.

3. Registrerede kreditvurderingsbureauer overholder til enhver tid betingelserne for den forste
registrering.
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Et kreditvurderingsbureau underretter uden ungdig forsinkelse CESR, den kompetente
myndighed i hjemlandet og koordinatoren om enhver vesentlig &ndring af betingelserne

for den fgrste registrering, herunder enhver abning eller lukning af en filial i Feellesskabet.

4. Med forbehold af artikel 16 og 17 meddeler den kompetente myndighed i hjemlandet regi-
strering af et kreditvurderingsbureau, hvis den pa grundlag af behandlingen af ansggningen
konkluderer, at kreditvurderingsbureauet opfylder betingelserne for udstedelse af kredit-

vurderinger som fastsat i denne forordning under hensyn til artikel 4 og 6.

5. De kompetente myndigheder indfgrer ikke betingelser for registrering, som ikke er fastsat i

denne forordning.

Artikel 15

Ansggning om registrering

1. Kreditvurderingsbureauet indgiver en ansggning om registrering til CESR. Ansggningen

skal indeholde oplysninger om de i bilag II anfgrte forhold.

2. Indgives en ansggning om registrering af en gruppe af kreditvurderingsbureauer giver
gruppens medlemmer bemyndigelse til et af dens medlemmer til at indgive en ansggning
til CESR pa gruppens vegne. Det bemyndigede kreditvurderingsbureau leverer alle oplys-

ninger om de i bilag II anfgrte forhold for hvert medlem af gruppen.
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3. Et kreditvurderingsbureau indgiver dets ansggning pa det sprog, der kreves i medfer af
hjemlandets lovgivning, og tillige pa et sprog, der seedvanligvis anvendes i internationale

finansielle kredse.

En ansggning om registrering indsendt af CESR til de kompetente myndigheder i hjemlan-

det, betragtes som en ansggning indgivet af det pageldende kreditvurderingsbureau.

4. Senest fem arbejdsdage efter modtagelsen af ansggningen videresender CESR kopier af

ansggningen til de kompetente myndigheder i alle medlemsstaterne.

Senest 10 arbejdsdage efter modtagelsen af ansggningen radgiver CESR den kompetente

myndighed i hjemlandet om, hvorvidt ansggningen er fuldstendig.

5. Den kompetente myndighed 1 hjemlandet og medlemmerne af det relevante kollegium un-
dersgger senest 25 arbejdsdage efter modtagelsen af ansggningen, om ansggningen er fuld-
steendig under hensyntagen til den i stk. 4 omhandlede radgivning fra CESR. Hvis ansgg-
ningen ikke er fuldstendig, fastsatter den kompetente myndighed i hjemlandet en tidsfrist,
inden for hvilken kreditvurderingsbureauet skal stille de supplerende oplysninger til radig-

hed for den og for CESR, og underretter medlemmerne af kollegiet og CESR herom.
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Nar den kompetente myndighed i hjemlandet har vurderet, at ansggningen er fuldstendig,

underretter den kreditvurderingsbureauet, medlemmerne af kollegiet og CESR herom.

6. Senest fem arbejdsdage efter modtagelsen af de supplerende oplysninger, der er omhandlet
i stk. 5, videresender CESR de supplerende oplysninger til de kompetente myndigheder i

alle andre medlemsstater.

Artikel 16
De kompetente myndigheders behandling af anspgningen om registrering

fra et kreditvurderingsbureau

1. Den kompetente myndighed i hjemlandet og de kompetente myndigheder, der er medlem-
mer af det relevante kollegium, skal senest 60 arbejdsdage efter underretningen i henhold

til artikel 15, stk. 5, andet afsnit:
a) 1fallesskab behandle ansggningen om registrering samt

b)  ggre alt, hvad de med rimelighed kan, for at na til enighed om, hvorvidt kreditvurde-
ringsbureauet skal meddeles eller naegtes registrering pa grundlag af kreditvurde-

ringsbureauets opfyldelse af betingelserne i1 denne forordning.
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2. Koordinatoren kan forlenge behandlingsfristen med 30 arbejdsdage, navnlig hvis kredit-

vurderingsbureauet:

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. Koordinatoren koordinerer behandlingen af ansggningen, som indgives af kreditvurde-
ringsbureauet, og sikrer, at alle de oplysninger, som er ngdvendige i forbindelse med denne

behandling, distribueres til medlemmerne af det relevante kollegium.

4. Den kompetente myndighed i hjemlandet udarbejder et fuldt begrundet udkast til afggrelse,
efter at der er opnaet enighed som omhandlet i stk. 1, litra b), og foreleegger det for koordi-

natoren.

Hyvis der ikke er enighed blandt medlemmerne af det relevante kollegium udarbejder den
kompetente myndighed i hjemlandet et fuldt ud begrundet forslag til afggrelse om naegtelse
af registrering pa grundlag af de skriftlige udtalelser fra de medlemmer af kollegiet, der
modsatter sig registrering, og fremsender det til koordinatoren. De medlemmer af kollegi-
et, der finder, at der bgr meddeles registrering, udarbejder og fremsender en detaljeret re-

deggrelse for deres holdninger til koordinatoren.
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5. Senest 60 arbejdsdage efter den i artikel 15, stk. 5, andet afsnit, omhandlede underretning
og under alle omstendigheder senest 90 arbejdsdage derefter, i tilfelde af at stk. 2 finder
anvendelse, meddeler koordinatoren CESR det fuldt begrundede forslag til afggrelse om
meddelelse eller negtelse af registrering ledsaget af den detaljerede redeggrelse, som er

omhandlet i stk. 4, andet afsnit.

6. Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af den i stk. 5 omhandlede meddelelse afgiver
CESR sin radgivning om kreditvurderingsbureauets overholdelse af kravene for registre-
ring over for medlemmerne af det relevante kollegium. Efter modtagelsen af CESR's rad-

givning foretager medlemmerne af kollegiet en ny behandling af forslaget til afggrelse.

7. Den kompetente myndighed 1 hjemlandet vedtager en fuldt ud begrundet afggrelse om
meddelelse eller negtelse af registrering senest 15 arbejdsdage efter modtagelsen af
CESR's radgivning. Fglger den kompetente myndighed i hjemlandet ikke CESR's radgiv-
ning, skal den begrunde det fuldt ud i afggrelsen. Hvis CESR ikke afgiver radgivning, ved-
tager den kompetente myndighed i hjemlandet sin afggrelse senest 30 arbejdsdage efter

meddelelsen om forslaget til afggrelse til CESR 1 henhold til stk. 5.

Er medlemmerne af det relevante kollegium fortsat ikke naet til enighed, vedtager den
kompetente myndighed i hjemlandet en fuldt begrundet afggrelse om nagtelse af registre-
ring, der angiver de kompetente myndigheder, der ikke er enige i1 afggrelsen, og indeholder

en redeggrelse for deres holdninger.
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Artikel 17
De kompetente myndigheders behandling af ansggninger om registrering

fra en gruppe af kreditvurderingsbureauer

1. Koordinatoren og de kompetente myndigheder, der er medlemmer af det relevante kollegi-
um, skal senest 60 arbejdsdage efter underretningen i henhold til artikel 15, stk. 5, andet

afsnit:
a) 1 faxllesskab behandle ansggningerne om registrering, samt

b)  ggre alt, hvad de med rimelighed kan, for at na til enighed om, hvorvidt medlemmer-
ne af gruppen af kreditvurderingsbureauer skal meddeles eller nagtes registrering pa
grundlag af kreditvurderingsbureauernes opfyldelse af betingelserne 1 denne forord-

ning.

2. Koordinatoren kan forlenge behandlingsfristen med 30 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.
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3. Koordinatoren koordinerer behandlingen af ansggningerne, som indgives af gruppen af
kreditvurderingsbureauer, og sikrer, at alle de oplysninger, som er ngdvendige i forbindelse

med denne behandling, distribueres til medlemmerne af det relevante kollegium.

4. De kompetente myndigheder i hjemlandet udarbejder et fuldt begrundet individuelt udkast
til afggrelse for hvert kreditvurderingsbureau i gruppen, efter at der er opnaet enighed som

omhandlet i stk. 1, litra b), og forelegger det for koordinatoren.

Er der er enighed blandt medlemmerne af det relevante kollegium, udarbejder de kompe-
tente myndigheder i hjemlandene fuldt begrundede udkast til afggrelser om nagtelse af re-
gistrering pa grundlag af de skriftlige udtalelser fra de medlemmer af kollegiet, der mod-
setter sig registrering, og sender dem til koordinatoren. De medlemmer af kollegiet, der
finder, at der bgr meddeles registrering, udarbejder og fremsender en detaljeret redeggrelse

for deres holdninger til koordinatoren.

5. Senest 60 arbejdsdage efter den i artikel 15, stk. 5, andet afsnit, omhandlede underretning
og under alle omstendigheder senest 90 arbejdsdage derefter, i tilfelde af, at stk. 2 finder
anvendelse, meddeler koordinatoren CESR fuldt begrundede individuelle udkast til afgg-
relse om meddelelse eller negtelse af registrering ledsaget af den detaljerede redeggrelse,

der er omhandlet 1 stk. 4, andet afsnit.
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6. Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af den i stk. 5 omhandlede meddelelse afgiver
CESR sin radgivning om kreditvurderingsbureauerne i gruppens overholdelse af kravene
for registrering over for medlemmerne af det relevante kollegium. Efter modtagelsen af
CESR's radgivning foretager medlemmerne af kollegiet en ny behandling af forslaget til

afggrelse.

7. De kompetente myndigheder i hjemlandene vedtager fuldt begrundede afggrelser om med-
delelse eller negtelse af registrering senest 15 arbejdsdage efter modtagelsen af CESR's
radgivning. Fglger de kompetente myndigheder i hjemlandene ikke CESR's radgivning,
skal de begrunde det fuldt ud i afggrelserne. Hvis CESR ikke afgiver radgivning, vedtager
de kompetente myndigheder i hjemlandene deres afggrelser senest 30 arbejdsdage efter

meddelelsen om forslaget til afggrelse til CESR 1 henhold til stk. 5.

Er medlemmerne af det relevante kollegium fortsat ikke naet til enighed om, hvorvidt et af
kreditvurderingsbureauerne i gruppen skal registreres, vedtager den kompetente myndig-
hed i hjemlandet for det pageldende kreditvurderingsbureau en fuldt begrundet afggrelse
om n&gtelse af registrering, der angiver de kompetente myndigheder, der ikke er enige i

afggrelserne, og indeholder en redeggrelse for deres synspunkter.
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Artikel 18
Underretning om afggrelsen om meddelelse,
neegtelse eller inddragelse af registrering

af et kreditvurderingsbureau

1. Den kompetente myndighed i hjemlandet underretter senest fem arbejdsdage efter vedta-
gelsen af en afggrelse i henhold til artikel 16 eller 17 det pageldende kreditvurderingsbu-
reau om, hvorvidt det er blevet registreret. Nar den kompetente myndighed i hjemlandet
nagter at meddele registrering til et kreditvurderingsbureau, giver den en fuldstendig be-

grundelse herfor i afggrelsen.

2. Den kompetente myndighed i hjemlandet underretter Kommissionen, CESR og de gvrige

kompetente myndigheder om enhver afggrelse i henhold til artikel 16, 17 eller 20.

3. Kommissionen offentligggr i Den Europeiske Unions Tidende og pa sit websted en liste
over alle kreditvurderingsbureauer, der er registreret i henhold til denne forordning. Denne

liste ajourfgres senest 30 dage efter underretningen 1 henhold til stk. 2.

Artikel 19

Registrerings- og tilsynsafgifter

Den kompetente myndighed i hjemlandet kan opkrave kreditvurderingsbureauet en registrerings-
eller tilsynsafgift. Registrerings- eller tilsynsafgiften skal sta i rimeligt forhold til de omkostninger,

som den kompetente myndighed 1 hjemlandet atholder.
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Artikel 20

Inddragelse af registrering

1. Den kompetente myndighed i1 hjemlandet inddrager registreringen af et kreditvurderings-

bureau, nar det:

a) udtrykkeligt giver afkald pa registreringen eller ikke har udstedt nogen kreditvurde-

ringer i de seks forudgaende maneder

b)  har opnaet registrering pa grundlag af urigtige erklaringer eller pa anden uretmeaessig

Vis

c) ikke lengere opfylder de betingelser, der skulle opfyldes for at opna registrering, el-

ler

d) ialvorlig grad eller gentagne gange har overtradt bestemmelserne i denne forordning

om kreditvurderingsbureauers driftsforhold.

2. Nar den kompetente myndighed i hjemlandet finder, at en af betingelserne i stk. 1 er op-
fyldt, underretter den koordinatoren og arbejder tet sammen med medlemmerne af det re-
levante kollegium med henblik pa at afggre, om registreringen af kreditvurderingsbureauet

skal inddrages.

Medlemmerne af kollegiet foretager en felles vurdering og ggr alt, hvad de med rimelig-
hed kan, for at na til enighed om, hvorvidt det er ngdvendigt at inddrage registreringen af

kreditvurderingsbureauet.
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Hvis der ikke er opnaet enighed, anmoder den kompetente myndighed i hjemlandet pa an-
modning af et af de andre medlemmer af kollegiet eller pa eget initiativ om radgivning fra
CESR. CESR afgiver sin radgivning inden for 15 arbejdsdage efter modtagelsen af en sa-

dan anmodning.

Den kompetente myndighed i hvert hjemland vedtager en individuel afggrelse om inddra-

gelse af registreringen pa grundlag af den enighed, der er opnaet i kollegiet.

Er der ikke opnaet enighed mellem medlemmerne af kollegiet senest 30 dage, efter at ko-
ordinatoren blev underrettet om sagen, jf. fgrste afsnit, kan den kompetente myndighed i
hjemlandet vedtage en individuel afggrelse om inddragelse af registreringen. Enhver afvi-
gelse 1 dens afggrelse i1 forhold til de synspunkter, som de andre medlemmer af kollegiet
har givet udtryk for, og eventuelt i forhold til radgivningen fra CESR, skal begrundes fuldt
ud.

3. Den kompetente myndighed i en medlemsstat, hvor kreditvurderinger, som er udstedt af
det pageldende kreditvurderingsbureau, anvendes, og som finder, at en af betingelserne i
stk. 1 er opfyldt, kan anmode det relevante kollegium om at undersgge, om betingelserne
for inddragelse af registreringen er opfyldt. Hvis den kompetente myndighed i hjemlandet
beslutter ikke at inddrage registreringen af det pageldende kreditvurderingsbureau, skal

den give en fuldstendig begrundelse.

4. Afggrelsen om inddragelse af registreringen far gjeblikkelig virkning i hele Fellesskabet
med forbehold af de overgangsperioder for anvendelse af kreditvurderinger, der er fastsat i

artikel 24, stk. 2.
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KAPITEL II
CESR OG KOMPETENTE MYNDIGHEDER

Artikel 21
Det Europceeiske Veerdipapirtilsynsudvalg

1. CESR radgiver de kompetente myndigheder i anliggender, der er omfattet af denne forord-
ning. De kompetente myndigheder tager denne radgivning i betragtning, inden de treffer

endelig afggrelse i henhold til denne forordning.
2. CESR offentligggr senest o radgivning om:

a)  registreringsprocessen og koordinationsforanstaltningerne mellem de kompetente
myndigheder og med CESR, herunder om oplysningerne i bilag II og sprogordningen
for de ansggninger, der indgives til CESR

b)  kollegiernes operationelle funktion, herunder reglerne for fastleggelse af medlem-
skabet af disse kollegier, anvendelsen af kriterierne for udvalgelse af koordinatoren,
jf. artikel 29, stk. 5, litra a)-d), de skriftlige aftaler om kollegiernes drift og koordina-

tionsordningerne mellem kollegierne

*

EUT: inds@t venligst dato: seks maneder efter denne forordnings ikrafttraeden.
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c¢) de kompetente myndigheders anvendelse af valideringsordningen i henhold til arti-

kel 4, stk. 3, samt

d) falles standarder om fremlaggelse af de oplysninger, herunder om struktur, format,
metode og rapporteringsperiode, som kreditvurderingsbureauer skal give i henhold til

artikel 11, stk. 2, og afsnit E, del II, punkt 1, i bilag I.
3. CESR offentligggr senest ..." rddgivning om:

a)  den handhavelsespraksis og de handhavelsesaktiviteter, som de kompetente myn-

digheder skal anvende/udfgre 1 henhold til denne forordning

b) falles standarder for vurdering af, om kreditvurderingsmetoder opfylder kravene i ar-

tikel 8, stk. 3

¢) de typer af foranstaltninger, der er omhandlet i artikel 24, stk. 1, litra d), til sikring af,

at kreditvurderingsbureauerne fortsat overholder de lovmassige krav, samt

d) de oplysninger, som kreditvurderingsbureauet skal indgive i forbindelse med ansgg-
ningen om godkendelse og vurderingen af dets systemiske betydning for finansmar-

kedernes stabilitet eller integritet, jf. artikel 5.

*

EUT: Indsat venligst dato ni maneder efter denne forordnings ikrafttreeden.
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4. CESR offentligggr hvert ar og fgrste gang senest .. en rapport om anvendelsen af denne
forordning. Denne rapport skal forst og fremmest indeholde en vurdering af, hvordan de
kreditvurderingsbureauer, der er registreret 1 medfer af denne forordning, gennemfgrer bi-

lag I.

5. CESR samarbejder med Det Europaiske Banktilsynsudvalg, der er nedsat ved Kommissi-
onens afggrelse 2009/78/EF", og Det Europziske Tilsynsudvalg for Forsikrings- og Ar-
bejdsmarkedspensionsordninger, der er nedsat ved Kommissionens afggrelse 2009/79/EF?,

og hgrer disse udvalg inden offentligggrelsen af radgivning, jf. stk. 2 og 3.

Artikel 22

Kompetente myndigheder

1. Hver medlemsstat udpeger senest . en kompetent myndighed i forbindelse med denne
forordning.
2. Kompetente myndigheder skal have personale med tilstrekkelig kapacitet og ekspertise for

at vere 1 stand til at anvende denne forordning.

EUT: Indsat venligst dato et ar efter denne forordnings ikrafttraeeden.

! EUT L 25 af 29.1.2009, s. 23.

2 EUT L 25 af 29.1.20009, s. 28.

** EUT: Indsat venligst dato seks maneder efter denne forordnings ikrafttreeden.
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Artikel 23
De kompetente myndigheders befgjelser

1. Hverken de kompetente myndigheder eller nogen anden offentlig myndighed 1 en med-
lemsstat forsgger at gve indflydelse pa kreditvurderingernes indhold eller vurderingsmeto-

der i forbindelse med gennemfgrelsen af deres opgaver i henhold til denne forordning.

2. De kompetente myndigheder tillegges 1 overensstemmelse med national ret alle de tilsyns-
og undersggelsesbefgjelser, der er ngdvendige for, at de kan udfgre deres opgaver i hen-

hold til denne forordning. De udgver disse befgjelser:

a)  direkte

b) isamarbejde med andre myndigheder, eller

c¢)  ved begering til de kompetente retlige myndigheder.

3. For at de kompetente myndigheder kan udfgre deres opgaver i henhold til denne forord-
ning, har de, i overensstemmelse med national ret, befgjelse til i forbindelse med deres til-

synsopgave:
a)  at fa adgang til ethvert dokument i enhver form og modtage eller tage en kopi deraf

b)  at kreve oplysninger af enhver person og om ngdvendigt indkalde og afthgre en per-

son for at indhente oplysninger
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c) at gennemfgre varslede eller uvarslede kontrolbesgg pa stedet samt
d) atkreve oplysninger om telefonsamtaler og datatrafik.

De kompetente myndigheder kan kun udgve befgjelser 1 henhold til fgrste afsnit i forbin-
delse med kreditvurderingsbureauer, personer, som er involveret i kreditvurderingsaktivite-
ter, kreditvurderede enheder og tilknyttede tredjeparter, tredjeparter, hvortil kreditvurde-
ringsbureauerne har outsourcet visse funktioner eller aktiviteter, og personer, der pa anden

vis har forbindelse til eller er forbundet med kreditvurderingsbureauer eller kreditvurde-

ringsaktiviteter.
Artikel 24
Tilsynsforanstaltninger truffet af
de kompetente myndigheder i hjemlandet
1. Nar den kompetente myndighed i hjemlandet har fastslaet, at et registreret kreditvurde-

ringsbureau ikke opfylder de forpligtelser, der fglger af denne forordning, kan den traeffe

fglgende foranstaltninger:
a)  inddrage det pageldende kreditvurderingsbureaus registrering i henhold til artikel 20

b)  udstede et midlertidigt forbud mod at det pageldende kreditvurderingsbureau udste-

der kreditvurderinger med virkning i hele Fallesskabet

c) suspendere anvendelsen i reguleringsgjemed af kreditvurderinger udstedt af det pa-

gxldende kreditvurderingsbureau med virkning i hele Fellesskabet
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d) treffe passende foranstaltninger for at sikre, at kreditvurderingsbureauer fortsat op-

fylder geldende lovbestemmelser
e) offentligggre meddelelser
f)  henvise sager til strafferetlig forfglgelse ved de relevante nationale myndigheder.

2. Kreditvurderingerne kan fortsat anvendes i reguleringsgjemed efter vedtagelsen af de for-

anstaltninger, der er omhandlet i stk. 1, litra a) og ¢), i en periode pa hgjst:

a)  tiarbejdsdage, hvis der findes kreditvurderinger af samme finansielle instrument el-
ler enhed, som er udstedt af andre kreditvurderingsbureauer, der er registreret i hen-

hold til denne forordning, eller

b)  tre maneder, hvis der ikke findes kreditvurderinger af samme finansielle instrument
eller enhed, som er udstedt af andre kreditvurderingsbureauer, der er registreret i

henhold til denne forordning.

En kompetent myndighed kan forl&nge perioden, jf. fgrst afsnit, litra b), med tre maneder
under ekstraordinare omst@ndigheder, der kan medfgre en forstyrrelse af markedet eller

indvirke pa den finansielle stabilitet.
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3. Inden den kompetente myndighed i hjemlandet treffer de i stk. 1 omhandlede foranstalt-
ninger, underretter den koordinatoren og hgrer medlemmerne af det relevante kollegium.
Medlemmerne af kollegiet ggr alt, hvad de med rimelighed kan, for at na til enighed om

ngdvendigheden af at treffe de foranstaltninger, der er omhandlet i stk. 1.

I mangel af enighed mellem medlemmerne af kollegiet anmoder den kompetente myndig-
hed i hjemlandet, pa anmodning af et medlem af kollegiet eller pa eget initiativ, CESR om
radgivning. CESR fremkommer med sin radgivning senest 10 arbejdsdage efter modtagel-

sen af en sadan anmodning.

I mangel af enighed mellem medlemmerne af kollegiet om, hvorvidt de i stk. 1 omhandle-

de foranstaltninger skal treffes senest 15 arbejdsdage, efter at koordinatoren blev underret-
tet om sagen i1 henhold til fgrste afsnit, kan den kompetente myndighed i hjemlandet vedta-
ge en afggrelse. Enhver afvigelse i denne afggrelse i forhold til de synspunkter, som de an-
dre medlemmer af kollegiet har givet udtryk for, og eventuelt i forhold til radgivningen fra
CESR, skal begrundes fuldt ud. Den kompetente myndighed i hjemlandet underretter uden

ungdig forsinkelse koordinatoren og CESR om sin afggrelse.

Dette stykke finder anvendelse med forbehold af artikel 20.
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Artikel 25
Tilsynsforanstaltninger, der treeffes
af andre kompetente myndigheder

end den kompetente myndighed i hjemlandet

1. Nar den kompetente myndighed i en medlemsstat har fastslaet, at et registreret kreditvurde-
ringsbureau, hvis vurderinger anvendes pa dens omrade, overtreeder de forpligtelser, der

folger af denne forordning, kan den treffe fglgende foranstaltninger:
a)  vedtage de i artikel 24, stk. 1, litra e) og f), omhandlede tilsynsforanstaltninger

b)  vedtage de foranstaltninger, der er omhandlet i artikel 24, stk. 1, litra d), inden for
dens jurisdiktion og overvejer herved ngje de foranstaltninger, som den kompetente

myndighed i hjemlandet allerede har truffet eller patenker at traeffe

c) palegge suspension af den brug i reguleringsgjemed, som de i artikel 4, stk. 1, om-
handlede institutioner, hvis vedtegtsmassige hjemsted er beliggende inden for dens
jurisdiktion, ggr af kreditvurderinger fra det pageldende kreditvurderingsbureau,

med forbehold af den overgangsperiode, der er omhandlet i artikel 24, stk. 2

d) anmode det relevante kollegium om at undersgge, om foranstaltningerne i artikel 24,

stk. 1, litra b), c) eller d), er ngdvendige.
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2. Inden den kompetente myndighed vedtager de foranstaltninger, der er omhandlet i stk. 1,
litra a), b) eller c), underretter den koordinatoren og hgrer medlemmerne af det relevante
kollegium. Medlemmerne af kollegiet ggr alt, hvad de med rimelighed kan, for at na til
enighed om ngdvendigheden af at treeffe de foranstaltninger, der er omhandlet i stk. 1,
litra a) og b). I tilfaelde af uenighed anmoder koordinatoren, pa anmodning af et medlem af
kollegiet eller pa eget initiativ, CESR om radgivning. CESR fremkommer med sin radgiv-

ning senest 10 arbejdsdage efter modtagelsen af en sadan anmodning.

3. Hvis der ikke er opnaet enighed mellem medlemmerne af det relevante kollegium senest
15 arbejdsdage, efter at koordinatoren blev underrettet om sagen, jf. stk. 2, kan den kompe-
tente myndighed i hjemlandet vedtage en afggrelse. Enhver afvigelse i dens afggrelse 1 for-
hold til de synspunkter, som de andre medlemmer af kollegiet har givet udtryk for, og
eventuelt i forhold til radgivningen fra CESR, skal begrundes fuldt ud. Den kompetente
myndighed i hjemlandet underretter uden ungdig forsinkelse koordinatoren og CESR om

sin afggrelse.

4. Denne artikel anvendes med forbehold af artikel 20.
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KAPITEL III
SAMARBEJIDE MELLEM KOMPETENTE MYNDIGHEDER

Artikel 26

Pligt til at samarbejde

1. De kompetente myndigheder samarbejder i det omfang, det er ngdvendigt med henblik pa
denne forordning, herunder i tilfelde hvor den adfard, der undersgges, ikke udggr en over-
treedelse af nogen geldende lov- eller administrativ bestemmelse i den bergrte medlems-

stat.
2. De kompetente myndigheder samarbejder ogsa teet sammen med de kompetente myndig-
heder, der er ansvarlige for tilsynet med de 1 artikel 4, stk. 1, omhandlede virksomheder.
Artikel 27
Udveksling af oplysninger

1. De kompetente myndigheder meddeler uden ungdig forsinkelse hinanden de oplysninger,

der er ngdvendige for, at de kan udfgre deres opgaver i henhold til denne forordning.
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2. De kompetente myndigheder kan til de kompetente myndigheder, der er ansvarlige for til-
synet med de virksomheder, der er omhandlet i artikel 4, stk. 1, centralbanker, Det Euro-
peiske System af Centralbanker og Den Europaiske Centralbank i deres egenskab af pen-
gepolitiske myndigheder og eventuelt andre offentlige myndigheder, der er ansvarlige for
tilsynet med betalings- og afviklingssystemer, videregive de fortrolige oplysninger, der er
ngdvendige for, at de kan udfgre deres opgaver. Samtidig ma sadanne myndigheder eller
organer ikke forhindres 1 at videregive oplysninger til de kompetente myndigheder, som de

kompetente myndigheder har brug for til at varetage deres forpligtelser i henhold til denne

forordning.
Artikel 28
Samarbejde ved en anmodning med henblik pa
kontrol eller undersggelser pa stedet
1. Den kompetente myndighed i en medlemsstat kan anmode om assistance fra den kompe-

tente myndighed i en anden medlemsstat med henblik pa kontrolbesgg pa stedet eller un-

dersggelser.

Den kompetente myndighed, der fremkommer med en sadan anmodning, informerer CESR
om enhver anmodning som omhandlet i fgrste afsnit. De kompetente myndigheder kan i
tilfelde af et kontrolbesgg eller en undersggelse med grenseoverskridende konsekvenser

anmode CESR om at varetage koordinationen i forbindelse hermed.
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2. Nar en kompetent myndighed modtager en anmodning fra en kompetent myndighed i en
anden medlemsstat om at gennemfgre et kontrolbesgg pa stedet eller en undersggelse, skal

den:
a)  selv gennemfgre kontrolbesgget pa stedet eller undersggelsen

b) give den kompetente myndighed, der har fremsat anmodningen, tilladelse til at delta-

ge i et kontrolbesgg pa stedet eller en undersggelse

c¢)  give den kompetente myndighed, der har fremsat anmodningen, tilladelse til selv at

gennemfgre kontrolbesgget pa stedet eller undersggelsen

d)  udpege revisorer eller andre sagkyndige til at gennemfgre kontrolbesgget pa stedet

eller undersggelsen eller

e) dele specifikke opgaver i forbindelse med tilsynsaktiviteter med de andre kompetente

myndigheder.
Artikel 29
Kollegier af kompetente myndigheder
1. Senest 10 arbejdsdage efter modtagelsen af en ansggning om registrering, jf. artikel 15,

etablerer den kompetente myndighed i hjemlandet eller, hvis det drejer sig om en gruppe af
kreditvurderingsbureauer, den kompetente myndighed i hjemlandet for det kreditvurde-
ringsbureau, der har faet bemyndigelse i henhold til artikel 15, stk. 2, et kollegium af kom-
petente myndigheder for at lette udfgrelsen af de opgaver, der er n®vnt i artikel 4, 5, 6, 16,

17, 20, 24, 25 og 28.
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2. Kollegiet skal besta af den kompetente myndighed i hjemlandet og af de kompetente myn-
digheder, der er omhandlet i stk. 3, hvis der er tale om et enkelt bureau, eller af de kompe-
tente myndigheder i hjemlandene og de kompetente myndigheder, der er omhandlet i stk.

3, hvis der er tale om en gruppe af bureauer.

3. Andre kompetente myndigheder end den kompetente myndighed i hjemlandet kan pa et-

hvert tidspunkt beslutte at blive medlem af kollegiet, forudsat at:

a) en filial, som er en del af kreditvurderingsbureauet eller en af virksomhederne 1

gruppen af kreditvurderingsbureauer, etableres inden for dens jurisdiktion, eller

b) anvendelsen i reguleringsgjemed af kreditvurderinger udstedt af det pageldende kre-
ditvurderingsbureau eller den pagaldende gruppe af kreditvurderingsbureauer er ud-
bredt eller har eller kan forventes at fa vaesentlig betydning inden for dens jurisdikti-

on.

4. De andre kompetente myndigheder end medlemmerne af kollegiet, jf. stk. 3, inden for hvis
jurisdiktionsomrader de kreditvurderinger, der udstedes af det pageldende kreditvurde-
ringsbureau eller den pagaldende gruppe af kreditvurderingsbureauer, anvendes, kan del-

tage i kollegiets mgder eller aktiviteter.
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5. Senest 15 arbejdsdage efter etableringen af kollegiet valger dets medlemmer en koordina-
tor, idet CESR skal hgres, hvis der ikke kan opnas enighed. Til dette formal skal der som

minimum tages hensyn til fglgende kriterier:

a)  forholdet mellem den kompetente myndighed og kreditvurderingsbureauet eller

gruppen af kreditvurderingsbureauer

b) i hvilket omfang kreditvurderinger vil blive anvendt i reguleringsgjemed i et bestemt

omrade eller bestemte omrader

c) detsted i Feellesskabet, hvor kreditvurderingsbureauet eller gruppen af kreditvurde-
ringsbureauer udfgrer eller agter at udfgre den vesentligste del af kreditvurderings-

aktiviteterne, samt

d)  administrative hensyn, optimering af byrden og en hensigtsmassig fordeling af ar-

bejdsbyrden.

Medlemmerne af kollegiet tager valget af koordinator op til fornyet vurdering mindst hvert
femte ar for at sikre, at den valgte koordinator fortsat er det mest hensigtsmassige valg i

henhold til kriterierne i fgrste afsnit.

6. Koordinatoren leder mgderne i kollegiet, koordinerer kollegiets aktiviteter og sikrer effek-

tiv udveksling af oplysninger mellem kollegiets medlemmer.
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7. For at sikre et tet samarbejde mellem de kompetente myndigheder i kollegiet udarbejder
koordinatoren inden for 10 arbejdsdage efter sit valg skriftlige retningslinjer for koordine-

ring inden for kollegiets rammer med hensyn til fglgende:
a)  oplysninger, der skal udveksles mellem kompetente myndigheder

b)  beslutningsprocessen mellem de kompetente myndigheder, uden at det bergrer arti-

kel 16, 17, og 20
¢) de tilfelde, hvor de kompetente myndigheder skal hgre hinanden

d) de tilfzlde, hvor de kompetente myndigheder skal anvende den maglingsordning,

der er omhandlet 1 artikel 31, samt

e) de tilfelde, hvor de kompetente myndigheder kan delegere tilsynsopgaver i overens-

stemmelse med artikel 30.

8. Hyvis der ikke er enighed om de skriftlige retningslinjer for koordinering, jf. stk. 7, kan et-
hvert medlem af kollegiet henvise sagen til CESR. Koordinatoren skal tage behgrigt hen-
syn til radgivning fra CESR om de skriftlige retningslinjer for koordinering fgr godkendel-
se af den endelige tekst. De skriftlige retningslinjer anf@res i et enkelt dokument , der inde-
holder en fuldt begrundet redeggrelse for eventuelle vasentlige afvigelser fra radgivning
fra CESR vedrgrende de skriftlige retningslinjer. Koordinatoren fremsender de skriftlige

retningslinjer til medlemmerne af kollegiet og til CESR.
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Artikel 30

Delegation af opgaver mellem kompetente myndigheder

Den kompetente myndighed i1 hjemlandet kan delegere enhver af sine opgaver til den kompetente
myndighed i en anden medlemsstat, forudsat at denne myndighed er indforstaet hermed. Delegatio-

nen af opgaver bergrer ikke den delegerende kompetente myndigheds ansvar.

Artikel 31
Meegling
1. CESR etablerer en maglingsordning med henblik pa at finde et feelles standpunkt blandt de
bergrte kompetente myndigheder.
2. I tilfelde af uenighed mellem kompetente myndigheder om en behandling eller foranstalt-

ning i henhold til denne forordning foreleegger de sagen for CESR med henblik pa mag-
ling. De pagaldende kompetente myndigheder tager behgrigt hensyn til radgivningen fra
CESR og begrunder enhver afvigelse fra denne radgivning fuldt ud.
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Artikel 32
Tavshedspligt

1. Tavshedspligten galder for alle personer, der arbejder eller har arbejdet for CESR, for den
kompetente myndighed, eller for enhver myndighed eller person, som den kompetente
myndighed har delegeret opgaver til, herunder revisorer og sagkyndige, der har indgaet en
kontrakt med den kompetente myndighed. Oplysninger, der er omfattet af tavshedspligt,
ma ikke videregives til en anden person eller myndighed, medmindre sadan videregivelse

er ngdvendig i forbindelse med en retsforfglgning.

2. Alle oplysninger, der udveksles mellem CESR og kompetente myndigheder og mellem de
kompetente myndigheder 1 henhold til denne forordning, betragtes som fortrolige, undta-
gen nar CESR eller den pageldende kompetente myndighed pa det tidspunkt, hvor oplys-
ningerne blev meddelt, har erklaret, at disse oplysninger kan videregives, eller nar sadan

videregivelse er ngdvendig i forbindelse med en retsforfglgning.

Artikel 33

Videregivelse af oplysninger fra en anden medlemsstat

Den kompetente myndighed i en medlemsstat ma kun videregive oplysninger, der er modtaget fra
en kompetent myndighed i en anden medlemsstat, hvis den har faet en udtrykkelig tilladelse fra den
kompetente myndighed, der overfgrte oplysningerne. Sadanne oplysninger ma i givet fald kun vide-
regives til de formal, for hvilke denne kompetente myndighed, der overfgrte oplysnignerne, har gi-

vet sin tilladelse, eller nar sadan videregivelse er ngdvendig i forbindelse med en retsforfglgning.
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KAPITEL IV
SAMARBEIDE MED TREDJELANDE

Artikel 34
Aftale om udveksling af oplysninger

De kompetente myndigheder kan kun indga samarbejdsaftaler om udveksling af oplysninger med
kompetente myndigheder i tredjelande, nar de videregivne oplysninger er omfattet af regler om

tavshedspligt, som mindst svarer til dem, der er omhandlet 1 artikel 32.

Sadan udveksling af oplysninger skal have til formal at give disse kompetente myndigheder mulig-

hed for at udfgre deres opgaver.

Medlemsstaterne anvender direktiv 95/46/EF for sa vidt angar overfgrsel af personoplysninger til et

tredjeland.

Artikel 35

Videregivelse af oplysninger fra tredjelande

Den kompetente myndighed i en medlemsstat ma kun videregive oplysninger, der er modtaget fra
kompetente myndigheder 1 tredjelande, hvis den kompetente myndighed i den bergrte medlemsstat
har faet en udtrykkelig tilladelse fra den kompetente myndighed, der har overfgrt oplysningerne, og
nar oplysningerne i givet fald kun videregives til de formal, for hvilke denne kompetente myndig-
hed har givet sin tilladelse, eller nar sadan videregivelse er ngdvendig i forbindelse med en retsfor-

felgning.
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AFSNIT IV
SANKTIONER, UDVALGSPROCEDURE,
RAPPORTERING SAMT OVERGANGS-

OG AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

KAPITEL I
SANKTIONER, UDVALGSPROCEDURE OG RAPPORTERING

Artikel 36

Sanktioner

Medlemsstaterne fastsaetter bestemmelser om sanktioner for overtredelse af bestemmelserne i den-
ne forordning og treffer alle ngdvendige foranstaltninger til at sikre gennemfg@relsen heraf. Sanktio-

nerne skal vare effektive, sta i rimeligt forhold til overtredelsen og have afskrekkende virkning.

Medlemsstaterne sikrer, at den kompetente myndighed offentligggr enhver sanktion, der er blevet
palagt for overtraeedelse af denne forordning, medmindre sadan offentligggrelse vil veere til alvorlig

fare for finansmarkederne eller vil forvolde de involverede parter uforholdsmassig stor skade.

Medlemsstaterne meddeler Kommissionen de i fgrste afsnit omhandlede bestemmelser senest Lo

De giver straks Kommissionen meddelelse om eventuelle senere @ndringer af disse.

EUT: Indsat venligst dato: 12 maneder efter denne forordnings ikrafttreeden.
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Artikel 37
Andringer i bilagene

Kommissionen kan @&ndre bilagene for at tage hensyn til udviklingen pa de finansielle markeder,
herunder udviklingen pa internationalt plan, seerlig i forbindelse med nye finansielle instrumenter

og med henblik pa konvergens i tilsynspraksis.

Disse foranstaltninger, der har til formal at endre ikke-veasentlige bestemmelser i denne forordning,

vedtages efter forskriftsproceduren med kontrol 1 artikel 38, stk. 2.

Artikel 38
Udvalgsprocedure
1. Kommissionen bistas af Det Europaiske Vardipapirudvalg, der er oprettet ved Kommissi-
onens afggrelse 2001/528/EF".
2. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5a, stk. 1-4, og artikel 7 i afggrelse
1999/468/EF, jf. dennes artikel 8.
3. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 og artikel 7 i afggrelse 1999/468/EF,

jf. dennes artikel 8.

Fristen i artikel 5, stk. 6, i afggrelse 1999/468/EF fastseattes til tre maneder.

1 EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45.

| PE-CONS 3642/09  04.09.2009 09:56—29.07.200914:25 - 04.09.2009 09:56 —07-08.2009-15:05— KHO/ks
84

DGGI DA



Artikel 39
Rapporter

1. Kommissionen udarbejder senest ..." en vurdering af anvendelsen af denne forordning,
herunder en vurdering af, i hvor hgj grad der ggres brug af kreditvurderinger i Fellesska-
bet, af konsekvenserne for graden af koncentration pa kreditvurderingsmarkedet, af om-
kostninger og fordele i forbindelse med forordningens fglgevirkninger og af, hvorvidt det
er hensigtsmassigt, at den kreditvurderede enhed betaler kreditvurderingsbureauet ("udste-

der betaler-modellen"), og forelegger en rapport herom til Europa-Parlamentet og Radet.

2. Senest ..” foretager Kommissionen pa baggrund af drgftelser med de kompetente myndig-
heder en vurdering af anvendelsen af forordningens afsnit III, navnlig af samarbejdet mel-
lem de kompetente myndigheder, CESR's juridiske status og tilsynspraksis. Kommissionen
foreleegger en rapport om disse forhold for Europa-Parlamentet og Radet, om ngdvendigt

ledsaget af forslag til en fornyet vurdering af dette afsnit.

Rapporten skal indeholde en henvisning til Kommissionens forslag af 12. november 2008
til en forordning om kreditvurderingsbureauer og til betenkningen fra Europa-

Parlamentets @konomi- og Valutaudvalg af 23. marts 2009 herom.

EUT: Indsat venligst dato tre ar efter denne forordnings ikrafttraeden.
EUT: Indsat venligst dato et ar efter denne forordnings ikrafttreeden.

ok
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3. Senest ..." forelegger Kommissionen p& baggrund af udviklingen inden for rammerne ved-
rgrende regulering af og tilsyn med kreditvurderingsbureauer i tredjelande en rapport for
Europa-Parlamentet og Radet om virkningerne af denne udvikling og af de i artikel 40 om-

handlede overgangsbestemmelser for finansmarkedernes stabilitet 1 Fellesskabet.

KAPITEL II
OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

Artikel 40

Overgangsbestemmelser

Kreditvurderingsbureauer, der opererer i Fellesskabet inden ...""(eksisterende kreditvurderingsbu-
reauer), og som agter at ansgge om registrering i henhold til denne forordning, vedtager alle ngd-

vendige foranstaltninger for at overholde dens bestemmelser senest ..."".

Kreditvurderingsbureauerne indgiver en ansggning om registrering tidligst ...”". Eksisterende kre-

ditvurderingsbureauer indgiver deres ansggning om registrering senest ... .

Eksisterende kreditvurderingsbureauer kan forts@tte med at udstede kreditvurderinger, der kan an-
vendes i reguleringsgjemed af de i artikel 4, stk. 1, omhandlede finansielle institutioner, medmindre

der gives afslag pa registrering. Gives der afslag pa registrering, finder artikel 24, stk. 2, anvendel-

se.
* EUT: Indsat venligst dato: et ar efter denne forordnings ikrafttraeden.
** EUT: Indsat venligst dato: seks maneder efter denne forordnings ikrafttreeden.
**  EUT: Indsat venligst dato: ni méneder efter denne forordnings ikrafttreeden.
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Artikel 41

lkrafttreden

Denne forordning traeder i kraft pa tyvendedagen efter offentligggrelsen i Den Europeiske Unions

Tidende.
Den anvendes fra datoen for dens ikrafttreden. Dog anvendes:
- artikel 4, stk. 1, fra ..., og

— artikel 4, stk. 3, litra f), g) og h), fra...”.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udfaerdiget i
Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne
Formand Formand

*

EUT: Indsat venligst dato 12 maneder efter denne forordnings ikrafttreeden.
EUT: Indsat venligst dato 18 maneder efter denne forordnings ikrafttraeden.

sk
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BILAG1I

UAFHZANGIGHED OG FOREBYGGELSE
AF INTERESSEKONFLIKTER

Afsnit A
Organisatoriske krav

1. Kreditvurderingsbureauet skal have et administrations- eller tilsynsorgan. Dets gverste le-

delse skal sikre, at:

a)  kreditvurderingsaktiviteter er uathengige, herunder af enhver form for politisk ind-

flydelse eller begrensning og af gkonomisk pres
b) interessekonflikter identificeres, handteres og offentligggres pa passende made
¢)  kreditvurderingsbureauet overholder de gvrige krav i denne forordning.

2. Et kreditvurderingsbureau skal organiseres saledes, at det sikres, at dets forretningsinter-

esser ikke pavirker kreditvurderingsaktiviteternes uatheengighed eller ngjagtighed.

Et kreditvurderingsbureaus gverste ledelse skal have et godt omdgmme, have tilstrekkeli-
ge kvalifikationer og tilstreekkelig erfaring samt sikre en sund og forsvarlig forvaltning af

kreditvurderingsbureauet.
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Mindst en tredjedel, men ikke under to medlemmer af et kreditvurderingsbureaus admini-
strations- eller tilsynsorgan skal vare uath@engige medlemmer, der ikke er involveret i kre-

ditvurderingsaktiviteter.

Aflgnningen af de uafhengige medlemmer af administrations- eller tilsynsorganet ma ikke
veare knyttet til kreditvurderingsbureauets driftsresultater, og de skal aflgnnes pa en made,
der sikrer uath@ngigheden af deres vurdering. Embedsperioden for administrations- eller
tilsynsorganets uafha@ngige medlemmer er en forud fastsat periode pa hgjst fem ar, der ikke
kan fornyes. Administrations- eller tilsynsorganets uathengige medlemmer afskediges kun

i tilfelde af forseelse eller utilstrekkelig faglig indsats.

Flertallet af administrations- eller tilsynsorganets medlemmer, herunder alle dets uatha@ng-
ige medlemmer, skal have en tilstreekkelig ekspertise inden for finansielle tjenester. Forud-
sat at kreditvurderingsbureauet foretager kreditvurdering af strukturerede finansielle in-
strumenter, bgr mindst et uathe&ngigt medlem og et andet medlem af dette organ have et
indgaende kendskab til og stor erfaring pa ledelsesniveau om markederne for strukturerede

finansielle instrumenter.

Ud over administrations- eller tilsynsorganets generelle ansvar har de uath@ngige med-

lemmer af organet en specifik opgave, der bestar i at overvage:

a)  udviklingen af kreditvurderingspolitikken og de metoder, som kreditvurderingsbu-

reauet anvender 1 forbindelse med dets kreditvurderingsaktiviteter
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b) effektiviteten af kreditvurderingsbureauets interne kvalitetskontrolsystemer vedrg-

rende kreditvurderingsaktiviteterne

c) effektiviteten af de indf@rte foranstaltninger og procedurer for at sikre, at alle interes-

sekonflikter identificeres, elimineres eller handteres forsvarligt og offentligggres, og

d) compliance- og styringsprocesserne, herunder effektiviteten af den i punkt 9 i dette

afsnit omhandlede kontrolfunktion.

Udtalelser fra de uafth@ngige medlemmer af administrations- eller tilsynsorganet om de 1
litra a)-d) omhandlede anliggender, foreleegges regelmessigt organet og stilles til radighed

for den kompetente myndighed pa anmodning.

3. Et kreditvurderingsbureau fasts@tter fyldestggrende politikker og procedurer for at sikre, at
det opfylder dets forpligtelser i henhold til denne forordning.

4. Et kreditvurderingsbureau skal have passende administrative og regnskabsmeassige proce-
durer, interne kontrolmekanismer, effektive procedurer til risikovurdering og effektive

kontrol- og sikkerhedsforanstaltninger pa edb-omradet.

Disse interne kontrolmekanismer skal udarbejdes for at sikre, at afggrelser og procedurer

pa alle niveauer i kreditvurderingsbureauet overholdes.

Et kreditvurderingsbureau skal gennemfgre og til enhver tid have beslutningsprocedurer og
en organisatorisk struktur, der klart og pa en dokumenteret made angiver rapporteringsve-

jene og fordeler funktioner og ansvarsomrader.
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5. Et kreditvurderingsbureau opretter og skal til enhver tid have en permanent og effektiv
compliancefunktionsafdeling ("compliancefunktion"), der fungerer uafth@ngigt. Complian-
cefunktionen skal kontrollere og rapportere, hvorvidt kreditvurderingsbureauet og dets an-

satte overholder denne forordnings bestemmelser. Compliancefunktionen skal:

a)  kontrollere og med jevne mellemrum vurdere, om de ordninger og procedurer, der
etableres 1 overensstemmelse med punkt 3, og foranstaltninger, der er truffet for at
afhjelpe eventuelle mangler for sa vidt angér kreditvurderingsbureauets overholdelse

af sine forpligtelser, er passende og effektive

b) radgive og bista ledere, kreditvurderingsanalytikere, ansatte samt enhver anden fy-
sisk person, hvis tjenester stilles til radighed for eller under kontrol af kreditvurde-
ringsbureauet, eller enhver person, der er direkte eller indirekte forbundet med bu-
reauet ved et kontrolforhold, og som er ansvarlig for udgvelsen af kreditvurderings-
aktiviteter, med hensyn til opfyldelsen af kreditvurderingsbureauets forpligtelser i

henhold til denne forordning.

6. For at sikre, at compliancefunktionen kan varetage sine ansvarsomrader korrekt og uaf-

hangigt, skal et kreditvurderingsbureau sikre, at fglgende betingelser opfyldes:

a)  compliancefunktionen har den ngdvendige kompetence, de ngdvendige ressourcer,
den ngdvendige sagkundskab og den ngdvendige adgang til alle relevante oplysnin-

ger
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b)  der udn@vnes en medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen og al rap-

portering i forbindelse med overholdelsen af forpligtelserne, jf. punkt 3

¢) ledere, kreditvurderingsanalytikere, ansatte og enhver anden fysisk person, hvis tje-
nester stilles til radighed for eller under kontrol af kreditvurderingsbureauet, eller en-
hver person, der er direkte eller indirekte forbundet med bureauet ved et kontrolfor-
hold, og som er involveret i compliancefunktionen, er ikke involveret i udgvelsen af

de kreditvurderingsaktiviteter, de overvager.

d) aflgnningen af den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, er ikke
knyttet til kreditvurderingsbureauernes driftsresultater, og medarbejderen aflgnnes pa

en made, der sikrer uafhengigheden af vedkommendes vurdering.

Den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, sikrer, at enhver interesse-
konflikt i forbindelse med de personer, der stilles til radighed for compliancefunktionen,

identificeres og elimineres

Den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, foretager regelmassige rap-
porteringer om udfgrelsen af sine opgaver til den gverste ledelse og administrations- eller

tilsynsorganets uath@&ngige medlemmer.
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7. Et kreditvurderingsbureau treffer passende og effektive organisatoriske og administrative
foranstaltninger til at forebygge, identificere, eliminere eller handtere og offentligggre de i
afsnit B, punkt 1, omhandlede interessekonflikter. Det sgrger for, at der fgres et register
over alle alvorlige trusler mod kreditvurderingsaktiviteternes uath@ngighed, herunder mod
de i afsnit C omhandlede regler vedrgrende kreditvurderingsanalytikere, samt de beskyttel-

sesforanstaltninger, der treeffes for at imgdega disse trusler.

8. Et kreditvurderingsbureau anvender passende systemer, ressourcer og procedurer til at sik-

re kontinuitet og regelmassighed i gennemfgrelsen af dets kreditvurderingsaktiviteter.

9. Et kreditvurderingsbureau etablerer en kontrolfunktion til regelmassig kontrol af dets me-
toder, modeller, de vigtigste udgangshypoteser sasom matematiske eller korrelationsmaes-
sige hypoteser samt af alle veesentlige @ndringer af dem samt af hensigtsmassigheden af
disse metoder, modeller og hypoteser og af de vigtigste udgangshypoteser, safremt de an-

vendes eller patenkes anvendt til vurdering af nye finansielle instrumenter.

Denne kontrolfunktion er uath@ngig af de forretningsomrader, der er ansvarlig for kredit-
vurderingsaktiviteter, og rapporterer til medlemmerne af det 1 punkt 2 i dette afsnit om-

handlede administrations- eller tilsynsorgan.

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

mangler.
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Afsnit B
Driftskrav

1. Et kreditvurderingsbureau identificerer, eliminerer eller handterer og offentligggr klart og
tydeligt enhver eksisterende eller potentiel interessekonflikt, der kan pavirke de analyser
og vurderinger, som dets kreditvurderingsanalytikere, ansatte eller enhver anden fysisk
person, hvis tjenester stilles til radighed for eller er under kontrol af kreditvurderingsbu-
reauet, og som er direkte involveret 1 udstedelsen af kreditvurderinger, samt personer, der

godkender kreditvurderinger, foretager.

2. Et kreditvurderingsbureau offentligggr navnene pa de kreditvurderede enheder eller til-

knyttede tredjeparter, hvorfra det modtager mere end 5 % af dets arlige indtegt.

3. Et kreditvurderingsbureau udsteder ikke en kreditvurdering under nogle af de fglgende
omstendigheder eller skal i forbindelse med en eksisterende kreditvurdering omgaende op-

lyse, at denne eventuelt kan vere usikker pa grund af fglgende:

a)  nar kreditvurderingsbureauet eller personer, der er omhandlet i punkt 1, direkte eller
indirekte ejer finansielle instrumenter hos den kreditvurderede enhed eller en tilknyt-
tet tredjepart eller har enhver anden direkte eller indirekte ejerskabsinteresse i denne
enhed eller tredjepart, bortset fra kapitalrettigheder i diversificerede kollektive inve-
steringsordninger, herunder forvaltede midler sasom pensionskasser eller livsforsik-

ring
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b)  nar kreditvurderingen udstedes for den kreditvurderede enhed eller en tilknyttet tred-
jepart, der er direkte eller indirekte forbundet med kreditvurderingsbureauet ved et

kontrolforhold

¢) narenipunkt 1 omhandlet person er medlem af den kreditvurderede enheds eller en

tilknyttet tredjeparts administrations- eller tilsynsorganer, eller

d)  nar en kreditvurderingsanalytiker, der har deltaget i udarbejdelsen af en kreditvurde-
ring, eller en person, der har godkendt kreditvurderingen, har haft en forbindelse med
den kreditvurderede enhed eller enhver tilknyttet tredjepart, der vil kunne medfgre en

interessekonflikt.

Et kreditvurderingsbureau skal ligeledes straks vurdere, om der er grundlag for en fornyet

vurdering eller tilbagetrekning af den eksisterende kreditvurdering.

4. Et kreditvurderingsbureau udfgrer ikke konsulent- eller radgivningsaktiviteter for den kre-
ditvurderede enhed eller en tilknyttet tredjepart vedrgrende disses selskabsstruktur eller ju-

ridiske struktur, aktiver, passiver eller aktiviteter.

Et kreditvurderingsbureau kan udfgre andre tjenester end udstedelse af kreditvurderinger
("accessoriske tjenester"). Accessoriske tjenester udggr ikke en del af kreditvurderingsak-
tiviteterne; de omfatter markedsprognoser, skgn vedrgrende gkonomiske tendenser, pris-

analyser og andre generelle analyser af data samt tilknyttede formidlingstjenester.

Et kreditvurderingsbureau sikrer, at udfgrelsen af accessoriske tjenester ikke medfgrer 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.
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5. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at kreditvurderingsanalytikere eller personer, der god-
kender kreditvurderinger, hverken formelt eller uformelt fremsatter forslag eller giver an-
befalinger om udformningen af strukturerede finansielle instrumenter, om hvilke kredit-

vurderingsbureauet forventes at udstede en kreditvurdering.

6. Et kreditvurderingsbureau udformer dets rapporterings- og kommunikationskanaler sale-
des, at det sikres, at de 1 punkt 1 omhandlede personer er uathangige i forhold til andre af

kreditvurderingsbureauets aktiviteter, som udfgres pa kommercielt grundlag.

7. Et kreditvurderingsbureau fgrer passende registre over dets kreditvurderingsaktiviteter, og,
nar det er relevant, revisionsspor af dets kreditvurderingsaktiviteter. Disse registre skal in-

deholde:

a)  oplysning for hver kreditvurderingsbeslutning om de kreditvurderingsanalytikere, der
har deltaget i udarbejdelsen af kreditvurderingen, om de personer, der har godkendt
kreditvurderingen, oplysninger om, hvorvidt kreditvurderingen fandt sted efter op-
fordring eller uopfordret samt datoen for gennemfgrelsen af kreditvurderingsaktivite-

ten

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 pa kreditvurderingerne eller tilknytte-

de tjenester

d) registre, der indeholder dokumentation vedrgrende de gaeldende procedurer og meto-

der, som kreditvurderingsbureauet anvender ved udarbejdelsen af kreditvurderinger
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e) de interne registre og dokumenter, herunder ikke-offentliggjorte informationer og ar-
bejdspapirer, der udggr grundlaget for enhver kreditvurderingsbeslutning

f)  rapporter vedrgrende kreditanalyser, kreditvurderinger og private kreditvurderinger,
herunder ikke-offentliggjorte informationer og arbejdspapirer, der udggr grundlaget
for de synspunkter, der kommer til udtryk i rapporterne

g)  registre over de procedurer og foranstaltninger, der er gennemfort af kreditvurde-
ringsbureauet med henblik pa overholdelse af denne forordning, samt

h)  kopier af interne og eksterne meddelelser, herunder elektroniske meddelelser, der er
modtaget eller sendt af kreditvurderingsbureauet og dets ansatte, vedrgrende kredit-
vurderingsaktiviteter.

8. De i punkt 7 omhandlede registre og revisionsspor skal opbevares i det registrerede kredit-

vurderingsbureaus lokaler i mindst fem ar og stilles til radighed for de kompetente myn-

digheder i den bergrte medlemsstat, nar de anmoder herom.

Nar registreringen af et kreditvurderingsbureau inddrages, opbevares registrene i yderligere

mindst tre ar.

9. Registre over kreditvurderingsbureauets og den kreditvurderede enheds eller dens tilknyt-

tede tredjeparters respektive rettigheder og pligter i henhold til en aftale om udfgrelse af

kreditvurderingstjenester skal mindst opbevares, sa lenge at forholdet mellem denne kre-

ditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjeparter eksisterer.
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Afsnit C

Regler vedrgrende kreditvurderingsanalytikere og andre personer,

der er direkte involveret i kreditvurderingsaktiviteter

1. Kreditvurderingsanalytikere, ansatte i kreditvurderingsbureauet samt enhver anden fysisk
person, hvis tjenester stilles til radighed for eller under kontrol af kreditvurderingsbureauet,
og som er direkte involveret 1 kreditvurderingsaktiviteter, og personer med t&t tilknytning
til disse som defineret 1 artikel 1, stk. 2, 1 direktiv 2004/72/EF1, ma ikke kgbe eller selge
eller deltage i andre former for transaktioner vedrgrende et finansielt instrument, der ud-
stedes, garanteres eller pa anden made understgttes af en kreditvurderet enhed inden for de-
res primare analysefelt, end kapitalrettigheder 1 diversificerede kollektive investeringsord-

ninger, herunder forvaltede midler sasom pensionskasser og livsforsikring.

2. En person, der er omhandlet i punkt 1, ma ikke deltage i eller pa anden made pavirke fast-

settelsen af en kreditvurdering af en bestemt kreditvurderet enhed, hvis denne person:

a)  ejer andre finansielle instrumenter 1 den kreditvurderede enhed end kapitalinteresser 1

diversificerede kollektive investeringsordninger

b)  ejer andre finansielle instrumenter i enhver enhed, der er tilknyttet en kreditvurderet
enhed, end kapitalrettigheder i diversificerede kollektive investeringsordninger, hvis

dette ejerskab kan medfgre eller generelt opfattes som en arsag til interessekonflikter

Kommissionens direktiv 2004/72/EF af 29. april 2004 om gennemfgrelse af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF, for sa vidt angar accepteret markedspraksis, de-
finition af intern viden i forbindelse med varederivater, udarbejdelse af lister over insidere,
anmeldelse af ledende medarbejderes transaktioner og af mistenkelige transaktioner

(EUT L 162 af 30.4.2004, s. 70).
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c)

for nylig har haft et ans@ttelses-, forretnings- eller andet forhold til den kreditvurde-
rede enhed, der kan medfgre eller generelt opfattes som en arsag til interessekonflik-

ter.

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

a)

b)

d)

treeffer alle passende foranstaltninger til at beskytte kreditvurderingsbureauets ejen-
dom og dokumenter mod svig, tyveri eller misbrug under hensyntagen til arten, om-
fanget og kompleksiteten af deres virksomhed og arten og omfanget af deres kredit-

vurderingsaktiviteter

ikke videregiver oplysninger om kreditvurderinger eller mulige fremtidige kreditvur-
deringer fra kreditvurderingsbureauet, undtagen til den kreditvurderede enhed eller

dens tilknyttede tredjepart

ikke deler fortrolige oplysninger, der er blevet betroet kreditvurderingsbureauet, med
kreditvurderingsanalytikere og de ansatte hos en person, der er direkte eller indirekte
forbundet med kreditvurderingsbureauet ved et kontrolforhold, samt enhver anden

fysisk person, hvis tjenester stilles til radighed for eller er under kontrol af kreditvur-

deringsbureauet, og som er direkte involveret i kreditvurderingsaktiviteter, og

ikke anvender eller deler fortrolige oplysninger med henblik pa handel med finansiel-
le instrumenter eller ethvert andet formal, undtagen gennemfgrelsen af kreditvurde-

ringsaktiviteterne.
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4. Personer, der er omhandlet i punkt 1, ma ikke anmode om eller modtage penge, gaver eller

fordele fra en person, der indgar i et forretningsforhold med kreditvurderingsbureauet.

5. Hvis en person, der er omhandlet i punkt 1, finder, at en tilsvarende person har begaet en
handling, som fgrstn@vnte anser som ulovlig, skal vedkommende straks indberette dette til
den medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunktionen, uden negative fglger for ind-

beretteren.

6. Nar en kreditvurderingsanalytiker afslutter sit ansattelsesforhold og bliver ansat i en kre-
ditvurderet enhed, i hvis kreditvurdering den pagaldende har vaeret involveret, eller i en fi-
nansiel virksomhed, hvormed den pageldende har haft kontakt som led i sit arbejde i kre-
ditvurderingsbureauet, skal kreditvurderingsbureauet foretage en gennemgang af kredit-

vurderingsanalytikerens arbejde i de sidste to ar inden vedkommendes fratreeden.

7. En person, der er omhandlet i punkt 1, ma fgrst patage sig en ledende stilling i den kredit-

vurderede enhed eller dens tilknyttede tredjepart seks maneder efter kreditvurderingen.
8. I forbindelse med artikel 7, stk. 4, skal kreditvurderingsbureauer sikre fglgende:

a) ledende kreditvurderingsanalytikere ma ikke vere involveret i kreditvurderingsakti-
viteter knyttet til den samme kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjeparter

i mere end hgjst fire ar

b)  kreditvurderingsanalytikere ma ikke vere involveret i kreditvurderingsaktiviteter
knyttet til den samme kreditvurderede enhed ellers dens tilknyttede tredjeparter i

mere end hgjst fem ar
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c)  de personer, der godkender kreditvurderinger, ma ikke vere involveret i kreditvurde-
ringsaktiviteter knyttet til den samme kreditvurderede enhed ellers dens tilknyttede

tredjeparter i mere end hgjst syv ar.

De personer, der er omhandlet i fgrste afsnit, litra a), b) og ¢), ma ikke vare involveret i
kreditvurderingsaktiviteter knyttet til den i disse litraer omhandlede kreditvurderede enhed
eller dens tilknyttede tredjeparter, inden for to ar af efter de i ovennavnte litraer fastsatte

tidsperioder er udlgbet.
Afsnit D
Regler om fremlaeggelse af kreditvurderinger
L Generelle forpligtelser

1. Et kreditvurderingsbureau sikrer, at navnet og stillingsbetegnelsen for den ledende kredit-
vurderingsanalytiker i en given kreditvurderingsaktivitet og navnet og stillingsbetegnelsen
for den person, der var hovedansvarlig for godkendelsen af kreditvurderingen, klart og ty-

deligt fremgar af denne.
2. Et kreditvurderingsbureau skal mindst sikre, at:

a) alle vaesentlige kilder, der anvendes til at udarbejde kreditvurderingen, er anfgrt, her-
under den kreditvurderede enhed eller, hvor det er hensigtsmassigt, dens tilknyttede
tredjepart, og at det oplyses, om kreditvurderingen er blevet fremlagt for denne kre-
ditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjepart og @ndret efter denne fremlaeg-

gelse, inden den er blevet udstedt
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b)

c)

d)

den vigtigste metode eller metodeversion, som blev anvendst til fastsettelse af kredit-
vurderingen, klart angives med en henvisning til en fuldstendig beskrivelse heraf;
nar kreditvurderingen er baseret pa mere end én metode, eller nar henvisningen til
kun den vigtigste metode kan fa investorer til at overse andre vigtige aspekter af kre-
ditvurderingen, herunder eventuelle vasentlige @ndringer og afvigelser, skal kredit-
vurderingsbureauet forklare dette forhold i kreditvurderingen og angive, hvorledes
der er taget hensyn til de forskellige metoder eller disse andre aspekter i kreditvurde-

ringen

meningen med hver kreditvurderingskategori, definitionen af misligholdelse eller
inddrivelse sammen med angivelsen af enhver passende risikoadvarsel, herunder en
fglsomhedsanalyse af de vigtigste relevante udgangshypoteser, saisom matematiske
eller korrelationsmassige hypoteser ledsaget af verst tenkeligt scenario- og bedst

tenkeligt scenario-kreditvurderinger er forklaret

datoen, hvor kreditvurderingen fgrste gang blev frigivet til distribution, og datoen,

hvor den sidst blev ajourfgrt, anfgres klart og tydeligt, samt

oplysninger er givet om, hvorvidt kreditvurderingen vedrgrer et nyligt udstedt finan-
sielt instrument, og hvorvidt det er fgrste gang, at kreditvurderingsbureauet vurderer

det finansielle instrument.
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3. Kreditvurderingsbureauet informerer den kreditvurderede enhed senest 12 timer inden of-
fentligggrelse af kreditvurderingen og om de primere betragtninger, som kreditvurderin-
gen bygger pa, saledes at enheden har en mulighed for at ggre kreditvurderingsbureauet

opmearksom pa eventuelle faktuelle mangler.

4. Et kreditvurderingsbureau skal give klar og tydelig oplysning om alle egenskaber og be-
graensninger for kreditvurderingen, nar de offentligggr kreditvurderinger. Iser skal et kre-
ditvurderingsbureau pa synlig vis ved offentligggrelsen af enhver kreditvurdering angive,
om det finder kvaliteten af de oplysninger, der er tilgeengelige om den kreditvurderede en-
hed, tilfredsstillende, og i hvilket omfang det har kontrolleret de oplysninger, som er blevet
leveret af den kreditvurderede enhed eller dens tilknyttede tredjepart. Hvis en kreditvurde-
ring omfatter en type enhed eller finansielt instrument, for hvilke der kun findes begraense-
de historiske oplysninger, skal kreditvurderingsbureauet klart og tydeligt og pa synlig vis

angive sadanne begransninger for kreditvurderingen.

I et tilfaelde, hvor manglen pa palidelige oplysninger eller den komplekse struktur af en ny
type finansielt instrument eller kvaliteten af de tilgengelige oplysninger ikke er tilfredsstil-
lende eller rejser alvorlig tvivl med hensyn til, hvorvidt et kreditvurderingsbureau kan ud-
stede en palidelig kreditvurdering, skal kreditvurderingsbureauet afsta fra at udstede en

kreditvurdering eller trekke en eksisterende kreditvurdering tilbage.

5. Nar et kreditvurderingsbureau meddeler en kreditvurdering, skal det i dets pressemeddelel-
ser eller rapporter redeggre for de nggleelementer, der ligger til grund for kreditvurderin-

gen.
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Nar de i punkt 1, 2 og 4 omhandlede oplysninger ville vere uforholdsmaessigt pladskree-
vende i forhold til omfanget af den distribuerede rapport, er det tilstrekkeligt 1 selve rap-
porten at anfgre en klar og tydelig henvisning til det sted, hvor der er direkte og nem ad-
gang til sadanne oplysninger, herunder et direkte link til oplysningerne pa et passende

websted hos kreditvurderingsbureauet.
IL. Supplerende oplysninger om kreditvurderinger af strukturerede finansielle instrumenter

1. Nar et kreditvurderingsbureau vurderer et struktureret finansielt instrument, skal det i kre-
ditvurderingen anfgre alle de oplysninger om den tab- og pengestrgmsanalyse, det har fore-

taget eller stgtter sig til, samt angive forventede @ndringer af kreditvurderingen.

2. Et kreditvurderingsbureau oplyser, pa hvilket niveau det har evalueret procedurerne for
forngden omhu, der gennemfgres for sa vidt angar de strukturerede finansielle instrumen-
ters underliggende finansielle instrumenter eller andre aktiver. Kreditvurderingsbureauet
skal oplyse, om det har foretaget en evaluering af sadanne procedurer for forngden omhu,
eller om det har taget udgangspunkt i evalueringer fra en tredjepart, med angivelse af,

hvorledes resultatet af en sadan evaluering pavirker kreditvurderingen.

3. Nar et kreditvurderingsbureau udsteder kreditvurderinger af strukturerede finansielle in-
strumenter, skal offentligggrelsen af metoder, modeller og de vigtigste udgangshypoteser
ledsages af vejledning, der forklarer de hypoteser, parametre, terskler og usikkerheder
vedrgrende modellerne og vurderingsmetoderne, herunder simuleringer af stressscenarier,
der er udfgrt af bureauet i forbindelse med vurderingerne. Disse oplysninger skal vere kla-

re og let forstaelige.
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4. Et kreditvurderingsbureau offentligggr Igbende oplysninger om alle de strukturerede finan-
sielle produkter, der er indgivet til bureauet med henblik pa en fgrste gennemgang eller en
forelgbig vurdering. Oplysningerne offentligggres, uanset om udstederne indgar en kon-

trakt med kreditvurderingsbureauet om en endelig vurdering eller e;.
Afsnit E
Oplysninger
L. Generelle oplysninger

Et kreditvurderingsbureau skal generelt oplyse, at det er registreret i overensstemmelse med denne

forordning og fremlegge fglgende oplysninger:

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

2. en liste over dets accessoriske tjenester

3. dets politik om offentligggrelse af kreditvurderinger eller andre hertil knyttede meddelelser
4. dets Ignordningers generelle karakter

5. metoder og beskrivelser af modeller og vigtigste udgangshypoteser sasom matematiske

eller korrelationsmassige hypoteser, som anvendes i1 forbindelse med kreditvurderingsak-

tiviteter samt vesentlige @ndringer heraf
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6. enhver vasentlig @ndring af dets systemer, ressourcer og procedurer samt
7. nar det er relevant, dets adferdskodeks.

IL Periodiske oplysninger

Et kreditvurderingsbureau skal periodisk give fglgende oplysninger:

1. hver sjette maned gives der oplysninger om historiske misligholdelsesrater for dets kredit-
vurderingskategorier med sondring efter udstedernes vasentligste geografiske omrader, og

om hvorvidt misligholdelsesraterne for disse kategorier har &ndret sig i tidens lgb
2. arligt gives fglgende oplysninger:

a) en liste over kreditvurderingsbureauets 20 stgrste kunder efter den indtaegt, de repre-

senterer, samt

b) en liste over de af kreditvurderingsbureauets kunder, hvis bidrag til den vekst, der er
skabt i bureauets indtegt i det forudgaende regnskabsar, oversteg vaksten i bureau-
ets samlede indtegt i det pageldende ar med en faktor pa over 1,5. Hver af disse
kunder skal kun anfgres pa listen, nar de i det pagaldende ar reprasenterede mere

end 0,25 % af kreditvurderingsbureauets samlede indtegt pa verdensplan.
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I forbindelse med dette punkt forstas der ved "kunde" en enhed, dets dattervirksomheder
og tilknyttede enheder, i hvilke f@grstneevnte enhed har kapitalinteresser pa over 20 %, og
alle andre enheder, for hvilke enheden har forhandlet struktureringen af en galdsudstedelse
pa vegne af en kunde, og hvor et vederlag er blevet betalt direkte eller indirekte til kredit-

vurderingsbureauet for kreditvurderingen af denne geldsudstedelse.
111 Rapport om gennemsigtighed
Et kreditvurderingsbureau skal arligt give fglgende oplysninger:

1. detaljerede oplysninger om kreditvurderingsbureauets retlige form og ejerskab, herunder
oplysninger om kapitalinteresser som omhandlet i artikel 9 og 10 i Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af gennemsigtig-
hedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis vardipapirer er optaget til han-

del pa et reguleret marked'

2. en beskrivelse af den interne kontrolmekanisme til sikring af kvaliteten i kreditvurderings-
aktiviteterne
3. statistikker for, hvor stor en del af personalet, der er beskeftiget med nye kreditvurderin-

ger, revisionen af eksisterende kreditvurderinger, evaluering af de anvendte metoder og

modeller samt den gverste ledelse

4. en beskrivelse af dets arkiveringspraksis

! EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38.
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5. resultatet af den arlige interne kontrol af dets uafthengige compliancefunktion

6. en beskrivelse af dets rotationspolitik for det ledende personale og kreditvurderingsanalyti-
kere
7. finansielle oplysninger om kreditvurderingsbureauets indtagt fordelt mellem indtegter

hidrgrende fra kreditvurderingsaktiviteterne og de gvrige aktiviteter med en fuldstendig

beskrivelse af hver kategori samt

8. en redeggrelse for virksomhedsledelse i den i artikel 46a, stk. 1, i Radets direktiv
78/660/EQF af 25. juli 1978 om arsregnskaberne for visse selskabsformer' anvendte be-
tydning. I forbindelse med denne redeggrelse skal kreditvurderingsbureauet levere de i ar-
tikel 46a, stk. 1, litra d), 1 n@vnte direktiv omhandlede oplysninger, uanset om det er om-
fattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004 om overta-
gelsestilbudz.

EFT L 222 af 14.8.1978, s. 11.
2 EUT L 142 af 30.4.2004, s. 12.
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BILAG II

Oplysninger, der skal angives 1 ansggningen om registrering

1. Kreditvurderingsbureauets fulde navn og adressen pa det vedtaegtsmessige hjemsted i Feel-
lesskabet
2. Navn og kontaktoplysninger for kontaktpersonen og for den medarbejder, som er ansvarlig

for compliancefunktionen

3. Juridisk status

4. Kreditvurderingsklasser for hvilke kreditvurderingsbureauet ansgger om at blive registreret

5. Ejerskabsstruktur

6. Organisationsstruktur og corporate governance

7. Finansielle ressourcer til at udfgre 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 kreditvurde-
ringer

11. Politikker og procedurer til identifikation, handtering og offentligggrelse af alle interesse-
konflikter
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12. Oplysninger om kreditvurderingsanalytikere

13. Ordninger vedrgrende lgn og prestationsvurdering

14. Andre tjenester end kreditvurderingsaktiviteter, som kreditvurderingsbureauet agter at ud-
fore

15. Driftsplan, herunder oplysninger om, hvor de vasentligste forretningsaktiviteter forventes

at finde sted, hvilke filialer der skal oprettes, og hvilken type aktivitet der patenkes
16. Dokumenter og detaljerede oplysninger om den forventede anvendelse af validering

17. Dokumenter og detaljerede oplysninger om de forventede outsourcingaftaler, herunder op-

lysninger om enheder, der patager sig outsourcingfunktioner.
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