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Entwurf eines Ausfiihrungsgesetzes zur Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 iiber Ratingagentu-

ren (Ausfiihrungsgesetz zur EU-Ratingverordnung)

A. Problem

Anleger, Kreditnehmer, Emittenten und Regierungen nutzen die Einschétzungen
von Ratingagenturen mit dem Ziel, begriindete Anlage- und Finanzentscheidun-
gen zu treffen. Kreditinstitute stiitzen sich bei der Berechnung ihrer gesetzlichen
Eigenkapitalanforderungen, Versicherungsunternehmen bei der Einschétzung
der Risiken ihres Anlagegeschéfts auf Ratings. Vor diesem Hintergrund spielen
Ratingagenturen fiir die globalen Finanzmérkten eine herausragende Rolle und
wirken auf das Funktionieren der Markte wie auch auf das Vertrauen von Anle-
gern und Verbrauchern ein. Gleichwohl haben Ratingagenturen nach Ansicht
einer Vielzahl von Beobachtern in der globalen Wirtschafts- und Finanzmarkt-
krise die verschlechterte. Marktlage nicht rechtzeitig in den Ratings beriicksich-
tigt und damit zur Entstehung der Krise beigetragen.

Die liberwiegendeZahl der Ratingagenturen hat ihren Sitz auBerhalb der europé-
ischen Union. Rechtsvorschriften fiir die Betdtigung von Ratingagenturen hat
die Mehrzahl der Mitgliedstaaten nicht erlassen. Der Europdische Rat vom Mérz
2008 hat in seinen Schlussfolgerungen eine Reihe von Zielen formuliert, um den
schwerwiegendsten Schwéchen des Finanzsystems entgegenzuwirken und dabei
auch die Tatigkeit von Ratingagenturen einer Priifung zu unterziehen. Mit der
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 16. September 2009 tiber Ratingagenturen (EU-Ratingverordnung) werden
MaBnahmen in den Bereichen Interessenkonflikte, Ratingqualitét, Transparenz
und interne Fithrungsstruktur von Ratingagenturen umgesetzt.

B. Lésung

Mit dem Gesetzentwurf ist beabsichtigt, die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) als die zustindige Behorde fiir die Aufsicht tiber die Ra-
tingagenturen in Deutschland zu benennen, bei der ab 7. Juni 2010 die Rating-
agenturen ihre Antrdge auf Registrierung stellen konnen sollen. Ferner soll ein
Katalog von BuBgeldvorschriften fiir VerstoBe gegen die in der EU-

* Wird nach Vorliegen der lektorierten Druckfassung durch diese ersetzt.
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Ratingverordnung festgelegten Pflichten eingefiihrt werden. Zudem werden
nationale Bestimmungen zur Finanzierung der Aufsicht {iber Ratingagenturen
getroffen, indem das Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz entsprechend geén-
dert wird.

Annahme des Gesetzentwurfs mit den Stimmen der Fraktionen der
CDU/CSU und FDP gegen die Stimmen der Fraktionen DIE LINKE. und
BUNDNIS 90/DIE GRUNEN bei Stimmenthaltung der Fraktion der SPD

C. Alternativen

Keine.

D. Kosten

Die 6ffentlichen Haushalte von Bund, Landern und Gemeinden werden nicht
mit zusétzlichen Ausgaben fiir die Durchfiihrung des Gesetzes belastet. Die bei
der BaFin durch die Wahrnehmung der neuen Aufgaben entstehenden Kosten
sollen von den beaufsichtigten Ratingagenturen auf Gebiihrenbasis getragen
werden.

E. Biirokratiekosten

Es werden durch die Regelung in Artikel 1 Nummer 2_im Zusammenhang mit
der Einhaltung der Pflichten nach der EU-Ratingverordnung durch die Rating-
agenturen insgesamt drei Informationspflichten neu eingefiihrt. Dabei handelt es
sich um den moglichen Antrag auf Verzicht der jéhrlichen Priifung in § 17 Ab-
satz 5 Satz 4 WpHG, die Pflicht des Priifers derBaFin unverziiglich nach Been-
digung der Priifung einen Priifungsbericht einzureichen (§ 17 Absatz 5 Satz 7
WpHG) und die Pflicht des Priifers die BaFin {iber schwerwiegende Verstofie
unverziiglich zu unterrichten (§ 17 Absatz'5 Satz 8 WpHG).



Beschlussempfehlung

Der Bundestag wolle beschlief3en,

den Gesetzentwurf auf Drucksachen 17/716, 17/984 unveridndert anzunehmen.

Berlin, den 5. Mai 2010
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Bericht der Abgeordneten Ralph Brinkhaus, Manfred Zélimer und Bjérn Sanger

A. Allgemeiner Teil

I.  Uberweisung

Der Deutsche Bundestag hat den Gesetzentwurf in
seiner 24. Sitzung am 25. Februar 2010 dem Finanz-
ausschuss federfiihrend sowie dem Rechtsausschuss,
dem Ausschuss fiir Wirtschaft und Technologie sowie
dem Ausschuss flir die Angelegenheiten der Européi-
schen Union zur Mitberatung iiberwiesen.

Der Finanzausschuss hat die Beratung des Gesetzent-
wurfs in seiner 9. Sitzung am 3. Marz 2010 aufge-
nommen und in der 13. Sitzung am 5. Mai 2010 abge-
schlossen. Darliber hinaus hat der Ausschuss am
24. Marz 2010 eine o6ffentlichen Sachverstdndigenan-
horung zu der Vorlage durchgefiihrt.

Il. Wesentlicher Inhalt der Vorlage

Durch den Gesetzentwurf sollen die erforderlichen
Grundlagen fur die Beaufsichtigung der Agenturen
nach den Vorgaben der EU-Ratingverordnung ge-
schaffen werden. Der Entwurf sieht wor, dass der
BaFin grundsétzlich alle Unterlagen in deutscher
Sprache vorzulegen sind, dass aber Ausnahmen fiir
international titige Agenturen.gemacht werden diir-
fen, um in diesen Fillen das Verfahren zu vereinfa-
chen. Um die laufende, Uberwachung der Ratingagen-
turen durch die BaFin zu gewihrleisten, sollen sich
die Ratingagenturen einmal jdhrlich einer Priifung
durch einen Wirtschaftspriifer unterziehen, der der
BaFin Bericht erstatten muss. Daneben kann die
BaFin jederzeit: anlassbezogene Priifungen bei den
Ratingagenturen und mit ihnen verbundenen Unter-
nehmen durchfiihren. Ferner werden BuBgeldtatbe-
stande eingefiihrt, durch die entsprechend den Vorga-
ben der EU-Ratingverordnung Verletzungen aller Ge-
und Verbote des Gemeinschaftsrechts als Ordnungs-
widrigkeiten sanktioniert werden konnen. Zudem
enthélt der Gesetzentwurf Bestimmungen zur Finan-
zierung der Aufsicht {iber die Agenturen.

lll. Anhérung

Der Finanzausschuss hat am 24. Mérz 2010 zu dem
Gesetzentwurf eine 6ffentliche Anhorung durchge-

fuhrt. Folgende Einzelsachversténdige, Verbédnde und
Institutionen hatten Gelegenheit zur Stellungnahme:

—  Karl-Heinz Béchstadt

— Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht

—  Bundesverband der Deutschen Industrie
e. V.

—  Deutsche Bundesbank

—  Deutscher Gewerkschaftsbund
—  Europdische Zentralbank

—  Dr. Oliver Everling

—  Fitch Deutschland GmbH

—  Prof. Dr. Wolfgang Gerke

— . Gesamtverband der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft e. V.

— Institut der Wirtschaftspriifer in Deutsch-
land e. V.

—  Prof. Dr. Jirgen KeBler

—  Moody’s Deutschland GmbH

—  Scope Analysis

—  Standard & Poor’s

—  Bertram Theilacker, Nassauische Sparkasse
—  Dietmar Vogelsang

—  Wirtschaftspriiferkammer

— wp.net e. V. Verband fiir die mittelstindi-
sche Wirtschaftspriifung

—  Zentraler Kreditausschuss

Das Ergebnis der Anhdrung ist in die Ausschussbera-
tungen eingegangen. Das Protokoll der &ffentlichen
Beratung ist einschlieBlich der eingereichten schriftli-
chen Stellungnahmen der Offentlichkeit zugénglich.

IV. Stellungnahmen der mitberatenden Aus-
schiisse

Der Rechtsausschuss hat den Gesetzentwurf der Koa-
litionsfraktionen in der 12. Sitzung beraten und emp-
fiehlt mit den Stimmen der Koalitionsfraktionen der
CDU/CSU und FDP gegen die Stimmen der Fraktio-
nen DIE LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN.
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bei Stimmenthaltung der Fraktion der SPD, der Vor-
lage zuzustimmen.

Der Ausschuss fiir Wirtschaft und Technologie hat
den Gesetzentwurf in der 11. Sitzung beraten. Er hat
empfiehlt mit den Stimmen der Koalitionsfraktionen
gegen die Stimmen der Fraktionen DIE LINKE. und
BUNDNIS 90/DIE GRUNEN bei Stimmenthaltung
der Fraktion der SPD, den Entwurf anzunehmen.

Der Ausschuss fiir die Angelegenheiten der Euro-
paischen Union den Gesetzentwurf in der 12. Sitzung
beraten. Er empfiehlt mit den Stimmen der Koaliti-
onsfraktionen der CDU/CSU und der FDP gegen die
Stimmen der Fraktion der DIE LINKE. bei Stimment-
haltung der Fraktionen SPD und BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN die Zustimmung,.

V. Beratungsverlauf und Beratungsergeb-
nisse im federfithrenden Ausschuss

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und der
FDP hoben in den Ausschussberatungen hervor, dass
mit der EU-Ratingverordnung vor dem Hintergrund
der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise angestrebt
werde, Ratingagenturen einer effizienten Regulierung
zu unterstellen. Die Koalitionsfraktionen verdeutlich-
ten, die wesentlichen Inhalte der Regulierung und
operativen Aufsicht iiber die Agenturen seien Gegen-
stand der als europdische Rechtssetzung erlassenen
EU-Ratingverordnung, nach der kiinftig Ratingagen-
turen, die in der EU téitig werden, sich-zu registrieren
und strenge Vorgaben iiber die Transparenz der an-
gewandten Methoden und Modelle sowie der histori-
schen Ausfallquoten von Ratingkategorien einzuhal-
ten hétten. Ferner enthalte die EU-Verordnung Rege-
lungen flir den Umgang der Agenturen mit Interes-
senkonflikten und der Trennung von Beratungsleis-
tungen und Bewertung. Mit dem zur Beratung stehen-
den Ausfiihrungsgesetz wiirden die Voraussetzungen
fur die Beaufsichtigung iiber die Agenturen herge-
stellt. Da die Agenturen die Registrierungsantrige
bereits ab 7. Juni 2010 stellen konnten, werde die
rasche Umsetzung der europarechtlich erforderlichen
Bestimmungen angestrebt. Die Koalitionsfraktionen
stellten fest, der vorliegende Gesetzentwurf und die
EU-Ratingverordnung erbrdchten einen erheblichen
Mehrwert an staatlichen Eingriffsmoglichkeiten in die
Betétigung von Ratingagenturen.

Die Fraktion der SPD verdeutlichte, der vorgelegte
Gesetzentwurf der Bundesregierung vollziehe die auf
der Ebene der Europdischen Union erlassene EU-
Ratingverordnung nach, mit der die Transparenz so-
wie die Verlésslichkeit von Ratingtitigkeiten gefor-

dert und verbessert werden solle. Die Bestimmungen
konnten indes nur als ein erster Schritt in Richtung
einer weitergehenden Regulierung von Ratingagentu-
ren angesehen werden. Die vorgesehenen Maflnahmen
reichten nicht aus, um die notwendigen Konsequenzen
aus dem Versagen der Ratingagenturen bei der Ent-
stehung der globalen Finanzkrise zu ziehen. Es man-
gele der Vorlage an wichtigen Regelungen beispiels-
weise in Bezug auf die Auflosung der inhérenten Inte-
ressenkonflikte von Ratingagenturen wie auch im
Hinblick auf die von der Bundesregierung mehrfach
in die Erorterung eingebrachte Schaffung einer euro-
pdischen Ratingagentur. Vor .diesem Hintergrund
kiindigte die Fraktion der SPD ‘an, dem Gesetzentwurf
der Bundesregierung nicht«zuzustimmen und sich bei
der Abstimmung zu enthalten.

Die Fraktion DIE LINKE. fiihrte aus, das Ausfiih-
rungsgesetz zur EU-Ratingverordnung trage nur unzu-
reichend zur Vermeidung der im Zuge der globalen
Finanzkrise deutlich gewordenen Fehlentwicklungen
bei. Zwar sei es den Ratingagenturen nach der EU-
Verordnung kiinftig untersagt, ihre Kunden gleichzei-
tig zu beraten, wie ein besseres Rating erzielt werden
konne. Praktisch konne das Verbot durch Aufspaltung
in das Beratungsgeschéft einerseits und die Bewer-
tungstétigkeit andererseits mit anschlieBender Zu-
sammenfassung unter einer gemeinsamen Holding
unterlaufen werden. Der fiir die Fehlentwicklungen
mitentscheidende Interessenkonflikt werde nicht auf-
gehoben. Die Fraktion DIE LINKE. merkte ferner an,
dass die zusitzliche Beaufsichtigungszustiandigkeit
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
mit Hilfe privater Wirtschaftspriifungsgesellschaften
geleistet werde. Dies stehe in Widerspruch zu einer
wirkungsvollen Aufsicht, die ein Tatigwerden aus-
schlieBlich offentlicher Stellen voraussetze. Schliel3-
lich sei auch die Europdisierung der Registrierung von
Ratingagenturen zu hinterfragen.

Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN legte
unter Bezug auf die 6ffentliche Sachverstindigenan-
horung des Ausschusses dar, es sei anzustreben, Ra-
tingagenturen eine geringere Bedeutung am Kapital-
markt zuzuweisen. Darliber hinaus weise der Entwurf
des Ausfiithrungsgesetzes Schwichen in der Umset-
zung des Anlegerschutzziels und der Verdffent-
lichungspflichten auf. Die Fraktion BUNDNIS
90/DIE GRUNEN merkte schlieBlich an, dass hin-
sichtlich der von der Bundesregierung in die Erorte-
rung eingefiihrte Einrichtung einer europdischen Ra-
tingagentur keine Fortschritte zu verzeichnen seien.
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Der Finanzausschuss empfiehlt mit den Stimmen der BUNDNIS 90/DIE GRUNEN bei Stimmenthaltung

Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und FDP gegen | der Fraktion der SPD, den Gesetzentwurf unverandert
die Stimmen der Fraktionen DIE LINKE. und | anzunehmen

Berlin, den 5. Mai 2010

Ralph Brinkhaus Manfred Zsllmer Bjorn Sénger
Berichterstatter Berichterstatter Berichterstatter



