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I. Allgemeine Offenlegungspflicht (Artikel 6 Abs. 2 1.V.m.
Anhang I Abschnitt B Nr. 1 der EU-Ratingverordnung)

11. Offenlegung der Haupteinnahmequellen (Artikel 6 Abs, 2
1.V.m. Anhang I Abschnitt B Nr. 2 der EU-
Ratingverordnung)

B. Bekanntgabe und Priisentation von Ratings (Artikel 10 der EU-
Ratingverordnung)

I. Unterschiedslose und rechtzeitige Bekanntgabe von Ratings
(Artikel 10 Abs. 1 Unterabs. 1 Satz 1 der EU-
Ratingverordnung)

I1. Vorherige Benachrichtigung des bewerteten Unternehmens
iiber das Rating und die wichtigsten Griinde (Artikel 10
Abs. 2 1.V.m. Anhang I Abschnitt D Teil I Nr. 3 der EU-
Ratingverordnung)

1. Mitteilung des Ratings und der wichtigsten
Entscheidungsgriinde

2. Moglichkeit des bewerteten Unternehmens, auf
sachliche Fehler hinzuweisen

1. Aligemeine Pflichten bei der Prisentation von Ratings

(Artikel 10 Abs. 2 i.V.m. Anhang I Abschnitt D Teil INr. 1,

Nr. 2, Nr. 4 und Nr. 5 der EU-Ratingverordnung)

1. Angabe der verwendeten Ratingmethode (Anhang I
Abschnitt D Teil I Nr. 2 lit. b Satz 1 der EU-
Ratingverordnung)

2. Erlduterung der Bedeutung jeder Ratingkategorie
(Anhang I Abschnitt D Teil I Nr. 2 lit. ¢ der EU-
Ratingverordnung)
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3. Erlduterung der Definition des Ausfalls und des
Forderungseinzugs (Anhang I Abschnitt D Teil I Nr. 2
lit. ¢ der EU-Ratingverordnung)

4. Vermerk zu Kennzeichen und Einschrinkungen des
Ratings (Anhang I Abschnitt D Teil I Nr. 4 Abs. 1 der
EU-Ratingverordnung)

IV. Zusétzliche Pflichten bei der Prisentation von Ratings fiir
strukturierte Finanzinstrumente (Artikel 10 Abs. 2 und
Abs. 3 1.V.m. Anhang I Abschnitt D Teil II der EU-
Ratingverordnung)

1. Besonderheiten von strukturierten Finanzinstrumenten

2. Verwendung eines zusitzlichen Ratingsymbols fiir
strukturierte Finanzinstrumente (Artikel 10 Abs. 3 der
EU-Ratingverordnung)

3. Angaben zu Verlust- und Cashflow-Analysen sowie zu
den angewandten Methoden, Modellen und
grundlegenden Annahmen (Anhang I Abschnitt D Teil IT
Nr. 1 und Nr. 3 der EU-Ratingverordnung)

4. Einrichtung einer Internetseite mit den vom Emittenten
zur Verfligung gestellten Informationen (Artikel 8a und
Artikel 8b des Vorschlags fiir eine erweiterte EU-Rating-
verordnung)

V. Zusitzliche Pflichten bei der Prisentation von
unbeauftragten Ratings (Artikel 10 Abs. 4 und Abs. 5 der
EU-Ratingverordnung)

1. Offenlegung der Grundsétze fiir unbeaufiragte Ratings
(Artikel 10 Abs. 4 der EU-Ratingverordnung)

2. Kennzeichnung unbeauftragter Ratings als solcher
(Artikel 10 Abs. 5 Unterabs. 2 der EU-
Ratingverordnung)

a) Vermeidung des Einsatzes von unbeauftragten
Ratings als Druckmittel
b) Gewihrleistung vergleichbarer Ratings

3. Hinweis auf Einbindung des bewerteten Unternehmens
in den Ratingprozess (Artikel 10 Abs. 5 Unterabs. 1 der
EU-Ratingverordnung)

VI. Zwischenfazit

C. Allgemeine und regelmiBige Bekanntgaben (Artikel 11 und 12
1.V.m. Anhang I Abschnitt E der EU-Ratingverordnung)
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L. Offenlegung der Verdffentlichungspolitik (Artikel 11
Abs. 1 1.V.m. Anhang I Abschnitt E Teil I Nr. 3 der EU-
Ratingverordnung)

I1. Offenlegung von Erlduterungen der verwendeten Methoden,
Modelle und grundlegenden Annahmen (Artikel 8 Abs. 1,
Artikel 11 Abs. 11.V.m. Anhang I Abschnitt E Teil I Nr. 5
der EU-Ratingverordnung)

1. Nutzniefler der verbesserten Transparenz
2. Gefahren einer volligen Transparenz
a) Eingriff in den Wettbewerb der Ratingagenturen
b) Manipulationsgefabr (sog. ,,ratings gaming®)
¢) Geheimhaltungsinteresse des bewerteten
Unternehmens
d) Zwischenfazit
II1. Bekanntgabe von Anderungen der Ratingmethodik
(Artikel 8 Abs. 6, Artikel 11 Abs. 1 i.V.m. Anhang |
Abschnitt E Teil I Nr. 6 der EU-Ratingverordnung)
1V. Offenlegung von historischen Ausfallquoten und deren Ver-
dnderungen (Anhang I Abschnitt E Teil II Nr. 1 der EU-
Ratingverordnung)
V. Zwischenfazit

§ 18 Die Sanktionen

4. Kapitel: Das deutsche Ausfithrungsgesetz zur EU-Ratingverordnung

§ 19 Die Uberwachung der Ratingagenturen in Deutschland
A. Zustindigkeit der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) (§ 17 Abs. 1 und 2
WpHG)
B. Bestimmungen zum Verwaltungsverfahren
1. Anwendbare Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes
(WpHG)
I1. Sprachregelungen fiir die Vorlage von Unterlagen
(§ 17 Abs. 3 WpHG)
I1I. Keine aufschiebende Wirkung von Widerspruch und
Anfechtungsklage (§ 17 Abs. 6 WpHG)
C. Befugnis zur Durchfithrung von Regel- und Spontanpriifungen
(§ 17 Abs. 4 und 5 WpHG)
D. Finanzierung der Uberwachungstitigkeit der BaFin
(§ 15 FinDAG)
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§ 20 Die Einfithrung eines BuBigeldkatalogs
A. Ordnungswidrigkeiten einer Ratingagentur
I. Zuwiderhandlung gegen Anforderungen aus der EU-Rating-
verordnung
II. Zuwiderhandlung gegen AufsichtsmaBnahmen
B. Ordnungswidrigkeiten anderer von der EU-Ratingverordnung
Betroffener

§ 21 Zwischenfazit
Fazit

Literaturverzeichnis

415
415

415
416

416
417

420

427

23



