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DURCHFUHRUNGSBESCHLUSS DER KOMMISSION
vom 28. April 2014

zur Anerkennung der Gleichwertigkeit des Regelungs- und Kontrollrahmens Argentiniens mit den
Anforderungen der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europiischen Parlaments und des Rates
itber Ratingagenturen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2014/246/EU)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —
gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europiischen Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009
iiber Ratingagenturen ('), insbesondere auf Artikel 5 Absatz 6,

in Erwidgung nachstehender Griinde:

(1) Am 22. Oktober 2012 beauftragte die Kommission die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
(ESMA), sie bei der Bewertung des Regelungs- und Kontrollrahmens Argentiniens fiir Ratingagenturen fachlich zu
beraten.

(2)  In ihrer technischen Stellungnahme vom 31. Mai 2013 und deren Aktualisierung vom 18. Dezember 2013
gelangte die ESMA zu dem Ergebnis, dass der Regelungs- und Kontrollrahmen Argentiniens fiir Ratingagenturen
mit dem in der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 festgelegten Rahmen vergleichbar sei.

(3)  Damit der Regelungs- und Kontrollrahmen eines Drittlandes als gleichwertig mit den Anforderungen der Verord-
nung (EG) Nr. 1060/2009 betrachtet werden kann, miissen gemaf§ Artikel 5 Absatz 6 Unterabsatz 2 der genann-
ten Verordnung drei Bedingungen erfiillt sein.

(4)  GemaR der ersten Bedingung miissen Ratingagenturen in dem Drittland zugelassen oder registriert werden und
laufender wirksamer Kontrolle und Durchsetzung unterliegen. Der argentinische Rechts- und Regulierungsrahmen
besteht seit 1992. Er wurde vor Kurzem iiberarbeitet und gestirkt und besteht gegenwirtig aus dem Gesetz
Nr. 26.831 (,Kapitalmarktgesetz“) vom 29. November 2012, das durch das Dekret Nr. 1023/13 vom 29. Juli 2013
mit allgemeinen Grundsitzen fir die argentinischen Kapitalmarkte einschlielich tibergeordneter Grundsitze fiir
Ratingagenturen ergidnzt wurde, sowie den mit der allgemeinen Entschliefung Nr. 622/2013 erlassenen neuen
Durchfithrungsverordnungen der staatlichen Wertpapieraufsichtsbehorde (Comisién Nacional de Valores, CNV);
alle diese Vorschriften sind in Kraft. Ratingagenturen miissen aufferdem samtliche Anforderungen des Verhaltens-
kodexes der Internationalen Organisation der Wertpapieraufsichtsbehorden (I0OSCO) einhalten. Diesem Regulie-
rungsrahmen zufolge miissen Ratingagenturen registriert sein und werden von der CVM laufend iiberwacht. Im
Gesetz Nr. 26.831 sind die Aufsichts- und Sanktionsbefugnisse der CNV festgelegt. Die CNV ist befugt, Priifungen
und Untersuchungen in Bezug auf die ihrer Aufsicht unterstehenden natiirlichen und juristischen Personen durch-
zufithren, die Unterstiitzung der Strafverfolgungsbehorden anzufordern, rechtliche Schritte einzuleiten und Straf-
taten zu melden. Die CNV fuhrt bei jeder registrierten Ratingagentur im Zweijahresrhythmus Priifungen vor Ort
und Ferniiberpriifungen durch. Bei Verstof8 gegen die geltenden Vorschriften kann die CNV Strafen verhidngen,
z. B. Geldbuflen oder ein mindestens fiinfjahriges Tatigkeitsverbot gegen Direktoren, Manager, Priifer oder Mitglie-
der des Ratingausschusses. Die CNV kann auch die Verantwortlichen voriibergehend oder dauerhaft abberufen
und die Registrierung oder Zulassung einer Ratingagentur widerrufen. Die CNV fihrt auf ihrer Website ein 6ffent-
liches Verzeichnis der Durchsetzungsfille, dem zu entnehmen ist, wann Verfahren eingeleitet wurden, welche Ent-
scheidung letztlich ergangen ist und welche Strafen verhdngt wurden. Die Kooperationsvereinbarung zwischen der
ESMA und der CNV sicht einen Informationsaustausch hinsichtlich der Durchsetzungs- und Kontrollmafnahmen
in Bezug auf grenziibergreifend titige Ratingagenturen vor. Aufgrund dessen sollte davon ausgegangen werden,
dass Ratingagenturen in Argentinien Zulassungs- oder Registrierungspflichten unterliegen, die jenen der Verord-
nung (EG) Nr. 1060/2009 gleichwertig sind, und die fiir Ratingagenturen geltenden Kontroll- und Durchsetzungs-
mechanismen Argentiniens wirksam angewandt und durchgesetzt werden.
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(5)  Gemdf der zweiten Bedingung miissen die Ratingagenturen in dem Drittland rechtsverbindlichen Regelungen
unterliegen, die denen der Artikel 6 bis 12 und des Anhangs I der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 mit Aus-
nahme der Artikel 6a, 6b, 8a, 8b, 8c, und 11a, Anhang I Abschnitt B Nummer 3 Buchstabe ba und Nummern 3a
und 3b der genannten Verordnung gleichwertig sind. Bei der Bewertung, ob diese Bedingung erfillt ist, sollte Arti-
kel 2 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 462/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates (*) hinsichtlich des
Geltungsbeginns bestimmter Vorschriften der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 gebiihrend beriicksichtigt werden.
Der argentinische Regelungs- und Kontrollrahmen schreibt vor, dass Ratingagenturen von einem ,Board of Direc-
tors* gefithrt werden miissen, das fir ein solides und umsichtiges Management der Ratingagentur verantwortlich
ist, dass die Ratingtitigkeiten unabhingig sein missen und dass Interessenkonflikte angemessen ermittelt, gehand-
habt, offengelegt und abgestellt werden miissen. Zu diesem Zweck miissen Ratingagenturen geeignete und effizi-
ente organisatorische und administrative Vorkehrungen treffen und auferdem iiber einen speziellen Informations-
kanal (die ,Autopista de la informacién financiera“) Informationen iiber tatsichliche und potenzielle Interessen-
konflikte, die die Mitglieder des Ratingausschusses, die Mitglieder des Boards, Fithrungskrifte und sonstige Mitar-
beiter betreffen, melden und vorhalten. Die Ratingagenturen miissen eine dauerhafte, effiziente Compliance-Funk-
tion einrichten und aufrechterhalten, die unabhingig titig ist und direkt dem Board berichtet. In Sachen organisa-
torische Abldufe und Verfahren enthalt der argentinische Regelungs- und Kontrollrahmen ausfiihrliche Regelungen
iber Outsourcing, die Aufbewahrung von Aufzeichnungen und Vertraulichkeit. Die Ratingagenturen miissen ihre
Ratingmethoden, Modelle und grundlegenden Annahmen mindestens einmal jihrlich tiberpriifen und auch ihre
Ratings beobachten und mindestens viermal jéhrlich auf den Priifstand stellen. Der argentinische Rahmen enthalt
weitreichende Offenlegungspflichten in Bezug auf Ratings und Ratingtitigkeiten, beispielsweise die Pflicht zur
Verwendung von Rating-Kategorien, die Pflicht zur sofortigen Veroffentlichung von Ratings gleich nach dem be-
treffenden Beschluss des Rating-Ausschusses und die Pflicht zur Veroffentlichung aller Ratings und Ratingberichte
tiber die ,Autopista de la informacién financiera“ auf der Website der CNV. Mit dem Regelungs- und Kontrollrah-
men Argentiniens durften daher hinsichtlich der Handhabung von Interessenkonflikten, der organisatorischen
Abldufe und Verfahren, tiber die Ratingagenturen verfiigen miissen, der Qualitdt der Ratings und Ratingmethoden,
der Offenlegung von Ratings und der allgemeinen und regelmafiigen Offenlegung der Ratingtitigkeiten dieselben
Ergebnisse erzielt werden wie mit der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009. Er bietet somit einen gleichwertigen
Schutz der Integritdt, Transparenz und guten Unternehmensfihrung von Ratingagenturen sowie der Verldsslich-
keit von Ratingtatigkeiten.

(6)  GemdR der dritten Bedingung muss das Regulierungssystem des Drittlandes eine Einflussnahme der Aufsichtsbe-
horden und anderer Behorden dieses Drittlandes auf den Inhalt der Ratings und die Methoden verhindern. Die
CNV ist eine Verwaltungsbehorde und unterliegt damit dem Gesetz Nr. 19.549 vom 3. April 1972 (Verwaltungs-
verfahrensgesetz). Die CNV wird im Rahmen der ihr iibertragenen Befugnisse per Verwaltungsakt titig. Soweit
feststellbar, gibt es keine Rechtsvorschrift, die der CNV oder einer anderen Behorde die Befugnis iibertriige, auf
den Inhalt der Ratings und Methoden Einfluss zu nehmen.

(7)  Angesichts der untersuchten Faktoren ist davon auszugehen, dass der Regelungs- und Kontrollrahmen Argenti-
niens fir Ratingagenturen die Bedingungen des Artikels 5 Absatz 6 Unterabsatz 2 der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 erfiillt. Der argentinische Regelungs- und Kontrollrahmen fir Ratingagenturen sollte daher als
gleichwertig mit dem durch die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 geschaffenen Regelungs- und Kontrollrahmen
angesehen werden. Die Kommission, unterrichtet durch die ESMA, sollte die Entwicklung des argentinischen Rege-
lungs- und Kontrollrahmens fur Ratingagenturen und die Erfillung der Bedingungen, auf deren Grundlage dieser
Beschluss gefasst wurde, weiterhin tiberwachen.

(8)  Die in diesem Beschluss vorgesechenen Mafnahmen entsprechen der Stellungnahme des Europdischen Wertpapie-
rausschusses —

HAT FOLGENDEN BESCHLUSS ERLASSEN:

Artikel 1

Fir die Zwecke des Artikels 5 der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 wird der in Argentinien geltende Regelungs- und
Kontrollrahmen fiir Ratingagenturen als gleichwertig mit den Anforderungen der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 ange-
sehen.

() Verordnung (EU) Nr. 462/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom 21. Mai 2013 zur Anderung der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 iiber Ratingagenturen (ABL. L 146 vom 31.5.2013, S. 1).
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Artikel 2

Dieser Beschluss tritt am zwanzigsten Tag nach seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Briissel, den 28. April 2014

Fiir die Kommission
Der Prisident
José Manuel BARROSO
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