Richtlinie Gber die Veroffentlichung von Ratings
fir den Bereich Credit Rating
1.S.d. Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 vom 16. September 2009 tUber Ratingagenturen
der Feri EuroRating Services AG

Diese Richtlinie ist durch Beschluss des Vorstandes vom 7. Marz 2011 erlassen worden:
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8§81 Zielsetzung

Die Veroffentlichung von Ratings der Feri EuroRating Services AG (nachfolgend auch
,Feri“ genannt) i.S.d. Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 vom 16. September 2009 tber
Ratingagenturen (nachfolgend auch ,Lander Rating“ genannt) hat nach bestimmten
Grundsatzen zu erfolgen. Ziel dieser Richtlinie ist es, diese Grundsatze zu dokumen-
tieren und jederzeit sicherzustellen, dass eine Veroffentlichung der Lander Ratings in

dieser standardisierten Art und Weise vorgenommen wird.

Diese Verordnung dient dartiber hinaus der Sicherstellung, dass die Lander Ratings
gemal den in Anhang | Abschnitt D festgelegten Anforderungen der vorgenannten
EU-Verordnung (nachfolgend auch nur ,EU-VO" genannt) présentiert und verarbeitet

werden (vgl. Art. 10 Abs. 2 EU-VO).

8 2 Verantwortlichkeiten

Die Einhaltung dieser Richtlinie wird durch den Compliance Officer mit Hilfe eines
institutionalisierten Berichtssystems durchgesetzt und Uberwacht. Verantwortlich fir
die Durchfuhrung dieser Richtlinie ist das Rating-Komitee mit seinem jeweiligen Lei-

ter.

Die Ratinganalysten, Mitarbeiter / andere natlrliche Personen, die direkt an der Ab-
gabe von Lander Ratings beteiligt sind (nachfolgend auch ,Rating-Mitarbeiter® ge-
nannt), werden ausdriicklich auf diese Richtlinie hingewiesen, die zudem auf der in-
ternen Website der Feri (Intranet) abgelegt und fiir jedermann zugénglich ist. Die Ra-
ting-Mitarbeiter verpflichten sich, entsprechend den Vorgaben dieser Richtlinie zu

agieren.

Soweit moglich sind die Vorschriften dieser Richtlinie parallel in die laufenden Ar-
beitsprozesse und -abléaufe integriert bzw. als Vorschriften / Arbeitsanweisung zu be-
achten. Die Einhaltung der Vorschriften wird stichprobenartig in unregelméaRigen Ab-

standen durch den Compliance Beauftragten kontrolliert.
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Der Compliance Beauftragte erstattet unmittelbar der Geschéftsleitung und den un-
abhangigen Mitgliedern des Aufsichtsorgans in regelmafigen Abstéanden Bericht Uber
die Wahrnehmung seiner Aufgaben.

8 3 Unbeauftragte Lander Ratings

Bei den von Feri erstellten Lander Ratings handelt es sich grundsatzlich um
unbeauftragte Lander Ratings. Auf diese Tatsache ist in den erstellten Lander Rating
Reports ausdricklich hinzuweisen — die Lander Ratings sind demnach entsprechend
zu kennzeichnen (vgl. Art. 10 Abs. 5 EU-VO).

Daruber hinaus ist insbesondere darauf hinzuweisen, ob die bewertete Einheit oder
ein mit dieser verbundener Dritter in den Ratingprozess eingebunden war und ob die
Feri Zugang zu den Buchern oder zu anderen einschlagigen internen Dokumenten
der bewerteten Einheit oder eines mit dieser verbundenen Dritten hatte (vgl. Art. 10
Abs. 5 EU-VO).

84 Préasentation von Lander Ratings

Fur jedes Land wird ein Lander Rating Report erstellt, der jeweils nach identischem
Muster aufgebaut ist und alle notwendigen Informationen zum Lander Rating (z.B.
statistische Grundlagen sowie Zwischenergebnisse) enthalt (vgl. Richtlinie fir die Er-
stellung von Ratings, Nr. 5 ,Veroffentlichung®).

Aus dem Lander Rating gehen insbesondere die folgenden Angaben klar und deutlich
hervor:

a) Name und Funktion des filhrenden Ratinganalysten fir eine bestimmte Ra-
tingtatigkeit (vgl. Anhang | Abschnitt D Teil | Abs. 1 EU-VO);

b) Name und Funktion der Person, die in erster Linie flr die Genehmigung des
Lander Ratings verantwortlich war (vgl. Anhang | Abschnitt D Teil | Abs. 1 EU-
VO);

c) Quellen von wesentlicher Bedeutung, die fur die Erstellung des Lander Ra-

tings herangezogen wurden, einschliellich der bewerteten Einheit oder ggf.
eines mit dieser verbundenen Dritten (vgl. Anhang | Abschnitt D Teil | Abs. 2
lit. a EU-VO);

d) Hinweis, ob das Lander Rating der bewerteten Einheit oder dem mit dieser
verbundenen Dritten mitgeteilt wurde und infolge der Mitteilung vor seiner Ab-
gabe geandert wurde (vgl. Anhang | Abschnitt D Telil | Abs. 2 lit. a EU-VO),
wobei unter Berlicksichtigung des vorstehenden § 3 anzumerken ist, dass in
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diesem Fall eine gesonderte Unterrichtung des jeweiligen gerateten Landes
Uber das (laufende) Ergebnis des Lander Ratings i.d.R. nicht erfolgt (vgl.
Richtlinie fur die Erstellung von Ratings, Nr. 5 ,Verdffentlichung®);

e) die Hauptmethode oder eine Version der Methode, die bei der Bestimmung
des Lander Ratings verwendet wurde, unter Verweis auf ihnre umfassende Be-
schreibung. Grundet sich das Lander Rating auf mehr als eine Methode oder
verleitet der alleinige Verweis auf die Hauptmethode die Anleger / Abonnenten
des Lander Ratings dazu, andere wichtige Aspekte des Lander Ratings zu
Ubersehen, d. h. auch wichtige Anpassungen und Abweichungen, erlautert Fe-
ri diesen Umstand in ihrem Lander Rating und erkléart, wie die verschiedenen
Methoden oder diese anderen Aspekte beim Rating bertcksichtigt werden
(vgl. Anhang | Abschnitt D Teil | Abs. 2 lit. b EU-VO);

f) die Bedeutung jeder Ratingkategorie, die Definition des Ausfalls oder Forde-
rungseinzugs sowie geeignete Risikowarnungen, einschlie3lich einer Sensiti-
vitdtsanalyse der einschlagigen grundlegenden Annahmen wie mathemati-
sche Annahmen oder Korrelationsannahmen, samt der Lander Ratings fir den
schlechtesten und den besten angenommenen Fall (vgl. Anhang | Abschnitt D
Teil | Abs. 2 lit. ¢ EU-VO);

g) das Datum der erstmaligen Verdéffentlichung des Lander Ratings sowie seiner
letzten Aktualisierung (vgl. Anhang | Abschnitt D Teil | Abs. 2 lit. d EU-VO);

h) Informationen dariber, ob das L&nder Rating neu aufgelegte Finanzinstru-
mente betrifft und ob Feri das Finanzinstrument erstmalig bewertet (vgl. An-
hang | Abschnitt D Teil | Abs. 2 lit. e EU-VO).

Die Lander Rating Reports erscheinen monatlich und enthalten u. a. die vorgenann-
ten Angaben, insbesondere auch eine Kurzbeschreibung der Ratingmethodik. Die
Produktion erfolgt weitgehend mit eigener Software, um die Produktion effizient zu
gestalten (vgl. Richtlinie fur die Erstellung von Ratings, Nr. 5 ,Veréffentlichung®).

Das Ergebnis eines Lander Ratings steht ausschlie3lich den Kunden zur Verfigung,
die einen entsprechenden Subskriptionsvertrag mit Feri abgeschlossen haben. Dieser
Nutzerkreis wird unterrichtet, wenn sich Methode oder Modelle geéndert haben. Die
Information erfolgt zeitgleich mit der Veroffentlichung der neu kalkulierten Lander Ra-
tings. Verantwortlich fir diesen Prozess ist der Ratinganalyst; der Senior Analyst tragt
die Verantwortung fiir die richtige Durchfihrung des Prozesses (vgl. Richtlinie fur die
Erstellung von Ratings, Nr. 5 ,Veroffentlichung®).

Die Veroffentlichungstermine der Ratingergebnisse liegen mit jeweils den ersten zehn
Kalendertagen eines Monats genau fest, die LAnder Rating Reports sind dann fir den
Kunden Uber den kontrollierten Zugang auf der Website der Feri zuganglich (vgl.
Richtlinie fur die Erstellung von Ratings, Nr. 5 ,Veroffentlichung®).
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Feri ermittelt monatlich das Rating fiir ca. 60 Lander auf der Basis plausibler Wirt-
schaftsprognosen. Feri wird die jeweiligen Lander spatestens 24 Stunden vor der
Veroffentlichung des Lander Ratings von den Ratingergebnissen und uber die wich-
tigsten Grinde, die fur dieses Lander Rating ausschlaggebend waren, informieren,
damit diese die Moglichkeit haben, auf sachliche Fehler hinzuweisen (vgl. Anhang |
Abschnitt D Teil | Abs. 3 EU-VO).

Um eine fristgerechte Vorab-Information sicherzustellen, wird direkt nach der Festle-
gung der Ergebnisse auf der Sitzung des Rating-Komitees fir jedes Land, fir das
sich das Lander Rating gedndert hat, eine individuelle, als vertraulich gekennzeichne-
te E-Mail erstellt, die zum einen das betreffende Rating beinhaltet und zum anderen
die wesentlichen Begriindungsfaktoren.

Die E-Mail wird nach Freigabe durch das Rating-Komitee an (a) das Finanzministeri-
um des betroffenen Landes — alternativ an (b) die Regierung oder (c) die Botschaft in
Deutschland des betroffenen Landes — geschickt (als vertraulich gekennzeichnet,
schnellstmoglich, jedoch ausschlie3lich an den Werktagen Montag bis Donnerstag).
Im Einzelnen handelt es sich um die folgenden L&nder:

Albania Argentina Australia Austria
Belgium Brazil Bulgaria

Canada Chile China Colombia
Croatia Czech Republic

Denmark

Egypt Estonia

Finland France

Germany Greece

Hong Kong Hungary

India Indonesia Ireland Israel
Italy

Japan

Latvia Lithuania

Malaysia Mexico

Netherlands New Zealand Norway

Pakistan Peru Philippines Poland
Portugal

Romania Russia

Serbia-Montenegro Singapore Slovakia Slovenia
South Africa South Korea Spain Sweden
Switzerland

Taiwan Thailand Turkey

Ukraine United Kingdom U.S.A.

Venezuela Vietnam



()

(8)

9)

-5-

Den Landern wird dabei die Moglichkeit gegeben, innerhalb von 24 Stunden Anmer-
kungen zu dem betreffenden Lander Rating der Feri zu Ubermitteln. Machen die be-
troffenen Lander von ihrem Widerspruchsrecht Gebrauch, priift das Rating-Komitee
diese kurzfristig. Wird der Widerspruch vom Rating-Komitee als unbegrindet einge-
ordnet, wird das betroffene Lander Rating veroffentlicht, und zwar nach Mal3gabe des
nachsten Unterabsatzes. Ist der Widerspruch nach Einschatzung des Rating-
Komitees begrindet, wird das Lander Rating entsprechend aktualisiert und nach
Freigabe durch das Rating-Komitee wiederum an die geratete Einheit Ubermittelt. Es
gilt dann wiederum Unterabsatz 3 dieses Abs. 6.

Mit einem Mindestabstand von 24 Stunden werden dann sé&mtliche Lander Ratings
fur den Kreis der Abonnenten freigeschaltet und die Nutzer entsprechend informiert.

Feri vermerkt bei der Veroffentlichung eines Lander Ratings klar und deutlich dessen
Kennzeichen und Einschrankungen. Insbesondere vermerkt Feri bei der Veroffentli-
chung eines Lander Ratings deutlich, ob sie die Qualitat der Uber die bewertete Ein-
heit verfigbaren Informationen fir zufriedenstellend halt, und in welchem Mal3e sie
die ihr etwaig von der bewerteten Einheit oder ihrem verbundenen Dritten zur Verfu-
gung gestellten Informationen Uberprift hat. Bezieht sich das Lander Rating auf einen
Unternehmenstyp oder ein Finanzinstrument, dessen historische Daten nur be-
schrankt vorliegen, macht Feri die Einschrankungen des Ratings an sichtbarer Stelle
deutlich (vgl. Anhang | Abschnitt D Teil | Abs. 4 Unterabsatz 1 EU-VO).

Fur den Fall, dass keine verlasslichen Daten vorliegen oder die Struktur eines neuen
Typs von Finanzinstrument oder die Qualitat der verfigbaren Informationen nicht zu-
friedenstellend sind oder ernsthafte Fragen dahingehend aufwerfen, ob Feri ein
glaubwurdiges Lander Rating erbringen kann, verzichtet Feri auf die Abgabe eines
Lander Ratings oder zieht ein vorhandenes Lander Rating zuriick (vgl. Anhang | Ab-
schnitt D Teil | Abs. 4 Unterabsatz 2 EU-VO). Uber den Entzug eines Lander Ratings
entscheidet das Rating-Komitee. Wird ein Lander Rating entzogen, wird der Nutzer-
kreis dartber unmittelbar informiert.

Bei der Ankiindigung eines Lander Ratings erlautert die Feri in ihrer Pressemitteilung
oder ihren Berichten die wesentlichen Faktoren, auf die sich das Lander Rating stitzt
(vgl. Anhang | Abschnitt D Teil | Abs. 5 Unterabsatz 1 EU-VO).

Sind die in den Abséatzen 2 und 7 geforderten Informationen im Verhdltnis zur L&nge
des weitergegebenen Lander Rating Reports unangemessen, reicht es aus, im Re-
port selbst klar und deutlich auf die Stelle zu verweisen, an der diese Angaben direkt
und leicht zuganglich sind, einschlieRlich eines direkten Weblinks zur entsprechenden
Website der Feri (vgl. Anhang | Abschnitt D Teil | Abs. 5 Unterabsatz 2 EU-VO).
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85 MaRnahmen bei VerstoRen

In der Organisation der Feri ist eine unabhangige Compliance Funktion eingerichtet,
die fur die Umsetzung und Einhaltung dieser Richtlinie Sorge tragt. Der Compliance
Beauftragte Uberprift dabei regelmé&Rig auch, dass die Feri die fir die von ihr er-
brachten Dienstleistungen geltenden Gesetzesvorschriften beachtet.

Wird gegen diese Richtlinie verstofRen, kommt es zu folgenden MalRnahmen:
a) fallweise Behebung der aufgetretenen Fehler;

b) Aufdeckung der Ursache bzw. Schwachstelle im Arbeitsprozess, die das Fehl-
verhalten ermdglicht hat, und Beseitigung der Fehlerquelle;

c) Uberprufung der Compliance-Funktion.

Eine Bewertung der Relevanz der Fehler erfolgt durch den Vorstand, der gegebenen-
falls einen Bericht an die zustandige Aufsichtsbehdrde verfasst.

8§ 6 Genehmigung und Pflege der Richtlinie

Verantwortlich fur die Genehmigung und Pflege der in dieser Richtlinie getroffenen
Regelungen und Prozesse ist der Vorstand der Feri EuroRating Services AG. Er wird
nach Bedarf etwaige Anderungen und/oder Erganzungen schriftlich vornehmen und
beschliel3en.

Uber etwaige Anderungen dieser Richtlinie wird der Compliance Beauftragte die be-
troffenen Feri-Mitarbeiter umgehend informieren.



