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(Maérgitud menetlus pdhineb Gigusakti eelndus esitatud diguslikul alusel.)

Oigusakti eelndu muudatusettepanekud

Euroopa Parlamendi muudatusettepanekutes mérgistatakse digusakti
eelnbusse tehtud muudatused paksus kaldkirjas. Tavalises kaldkirjas
margistus on mdeldud asjaomastele osakondadele ja téhistab neid digusakti
eelndu osi, mille kohta on tehtud parandusettepanek I18pliku teksti
vormistamiseks (nt ilmselged vead vdi véljajatmised mdnes keeleversioonis).
Selliste parandusettepanekute puhul on vaja vastavate osakondade
ndusolekut.

Kui digusakti eelndus soovitakse muuta kehtivat digusakti, margitakse
muudatusettepaneku péises kolmandale reale viide kehtivale Gigusaktile ning
neljandale reale viide muudetavale séttele. Kui Euroopa Parlament soovib
muuta kehtivat satet, mida digusakti eelndus ei muudeta, margistatakse
muutmata jadvad tekstiosad paksus Kirjas. Valjajaetav tekstiosa tahistatakse
sumboliga [...].
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EUROOPA PARLAMENDI SEADUSANDLIKU RESOLUTSIOONI PROJEKT

ettepaneku kohta votta vastu Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv, millega
muudetakse direktiivi 2009/65/EU vabalt védrandatavatesse vaartpaberitesse Uhiseks
investeeringuks loodud ettevotjaid (eurofondid) kasitlevate digus- ja haldusnormide
kooskdlastamise kohta ning direktiivi 2011/61/EL alternatiivsete investeerimisfondide
valitsejate kohta seoses liigse tuginemisega krediidireitingutele

(COM(2011)0746 — C7-0419/2011 — 2011/0360(COD))

(Seadusandlik tavamenetlus: esimene lugemine)
Euroopa Parlament,

vottes arvesse komisjoni ettepanekut Euroopa Parlamendile ja ndukogule
(COM(2011)0746),

— vOttes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 294 16iget 2 ja artikli 53 16iget 1,
mille alusel komisjon esitas ettepaneku Euroopa Parlamendile (C7-0419/2011),

— vOttes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 294 18iget 3,

— vdttes arvesse Euroopa Keskpanga 2. aprilli 2012. aasta arvamust?,

—  vottes arvesse Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee 23. mai 2012. aasta arvamust?,
— VOttes arvesse kodukorra artiklit 55,

— vottes arvesse majandus- ja rahanduskomisjoni raportit ning diguskomisjoni arvamust
(A7-0220/2012),

1. votab vastu allpool toodud esimese lugemise seisukoha;

2. palub komisjonil ettepaneku uuesti Euroopa Parlamendile saata, kui komisjon kavatseb
seda oluliselt muuta v6i selle muu tekstiga asendada;

3. teeb presidendile Glesandeks edastada Euroopa Parlamendi seisukoht ndukogule ja
komisjonile ning liikmesriikide parlamentidele.

Muudatusettepanek 1

Ettepanek votta vastu direktiiv
Pdhjendus 2

LTELT C 167, 13.6.2012, Ik 2.
2 Euroopa Liidu Teatajas seni avaldamata.
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Komisjoni ettepanek

(2) Finantskriisi tingimustes on ilmnenud,
et investorid (sealhulgas eurofondid ja
alternatiivsed investeerimisfondid)
tuginevad volainstrumentidesse
investeerimisel liigselt krediidireitingutele,
ilma et nad ise alati hindaksid selliste
vOlainstrumentide emitentide
krediidikvaliteeti. Eurofondide ja
alternatiivsete investeerimisfondide
investeeringute kvaliteedi parandamiseks
ning seega kdnealustesse fondidesse
investeerijate kaitseks on asjakohane
nduda, et eurofondide ja alternatiivsete
investeerimisfondide valitsejad ei tugineks
nende valitsetavate fondide
investeeringutega seotud riskide
hindamisel ainult ja automaatselt valistele
krediidireitingutele. Seeparast tuleks
valistele krediidireitingutele liigse
tuginemise véltimise tldpdhimdote
integreerida eurofondide ja alternatiivsete
investeerimisfondide riskijuhtimise
protseduuridesse ja stisteemidesse ning
kohandada seda vastavalt nende eriparale.

Muudatusettepanek 2

Ettepanek votta vastu direktiiv
Pdhjendus 3

Komisjoni ettepanek

(3) Selleks et tdpsemini kindlaks méérata
liigse tuginemise véltimise Gldpdhimote,
mis tuleks lisada direktiividesse
2009/65/EU ja 2011/61/EL, tuleks
komisjonile anda volitused votta vastavalt
ELi toimimise lepingu artiklile 290 vastu
digusakte, millega eelkdige tagatakse, et
eurofondide ja alternatiivsete
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Muudatusettepanek

(2) Finantskriisi tingimustes on ilmnenud,
et investorid (sealhulgas eurofondid ja
alternatiivsed investeerimisfondid)
tuginevad volainstrumentidesse
investeerimisel liigselt krediidireitingutele,
ilma et nad ise alati hindaksid selliste
vOlainstrumentide emitentide
krediidikvaliteeti. Eurofondide ja
alternatiivsete investeerimisfondide
investeeringute kvaliteedi parandamiseks
ning seega kdnealustesse fondidesse
investeerijate kaitseks on asjakohane
nduda, et eurofondide ja alternatiivsete
investeerimisfondide valitsejad ei tugineks
nende valitsetavate fondide
investeeringutega seotud riskide
hindamisel ainult ja automaatselt valistele
krediidireitingutele ega kasutaks neid
liigselt. Seeparast tuleks vélistele
krediidireitingutele liigse tuginemise
valtimise Gldpohimdte integreerida
eurofondide ja alternatiivsete
investeerimisfondide riskijuhtimise
protseduuridesse ja ststeemidesse ning
kohandada seda vastavalt nende eriparale.
Keskpikas perspektiivis tuleks hinnata
veel muid algatusi, et eemaldada reitingud
finantsmaarusest.

Muudatusettepanek

(3) Selleks et tdpsemini kindlaks méérata
liigse tuginemise véltimise Gldpdhimote,
mis tuleks lisada direktiividesse
2009/65/EU ja 2011/61/EL, tuleks
komisjonile anda volitused votta vastavalt
ELi toimimise lepingu artiklile 290 vastu
oigusakte, millega eelkdige tagatakse, et
eurofondide ja alternatiivsete
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investeerimisfondide valitsejaid
takistatakse tulemuslikult liigselt
tuginemast valistele krediidireitingutele
fondide varade krediidikvaliteedi
hindamisel. Sellega seoses on asjakohane
muuta konealuste direktiivide kohaseid
komisjoni volitusi votta vastu delegeeritud
Oigusakte seoses eurofondide ja
alternatiivsete investeerimisfondide
valitsejate kasutatavaid riskijuhtimise
protseduure ja susteeme kasitlevate
uldsatetega. Eriti oluline on, et komisjon
viiks oma ettevalmistustoo kéigus labi
vastavad konsultatsioonid, sealhulgas
ekspertide tasandil.

Muudatusettepanek 3

Ettepanek votta vastu direktiiv
Pdhjendus 5

Komisjoni ettepanek

(5) Kuna kaesoleva direktiivi eesmaérki,
milleks on aidata vahendada seda, et
eurofondid ja alternatiivsed
investeerimisfondid investeeringute
tegemisel liigselt tuginevad valistele
krediidireitingutele, ei suuda litkmesriigid
piisaval madral saavutada ning seda
eesmérki on ELi Ulese ulatuse ja mdju tottu
vBimalik paremini saavutada liidu tasandil,
vOib liit votta meetmeid kooskdlas Euroopa
Liidu lepingu artiklis 5 sétestatud
subsidiaarsuse pdhimdttega. Kdnealuses
artiklis satestatud proportsionaalsuse
pdhimdtte kohaselt ei l&he kdesolev
direktiiv nimetatud eesmérkide
saavutamiseks vajalikust kaugemale.

Muudatusettepanek 4

Ettepanek votta vastu direktiiv
Artikkel -1 (uus)
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investeerimisfondide valitsejaid
takistatakse tulemuslikult liigselt
tuginemast valistele krediidireitingutele
fondide varade krediidikvaliteedi
hindamisel. Sellega seoses on asjakohane
muuta konealuste direktiivide kohaseid
komisjoni volitusi votta vastu delegeeritud
Oigusakte seoses eurofondide ja
alternatiivsete investeerimisfondide
valitsejate kasutatavaid riskijuhtimise
protseduure ja suisteeme kasitlevate
uldsatetega. Eriti oluline on, et komisjon
viiks oma ettevalmistusto6 kéigus labi
vastavad konsultatsioonid, sealhulgas
ekspertide tasandil, ning avaldaks nende
konsultatsioonide tulemused.

Muudatusettepanek

(5) Kuna kaesoleva direktiivi eesmarki,
milleks on aidata vahendada seda, et
eurofondid ja alternatiivsed
investeerimisfondid investeeringute
tegemisel liigselt tuginevad valistele
krediidireitingutele, ei suuda litkmesriigid
kooskdlastatult tegutsedes piisaval maaral
saavutada ning seda eesmarki on ELIi Ulese
ulatuse ja moju tottu véimalik paremini
saavutada liidu tasandil, voib liit votta
meetmeid koosk6las Euroopa Liidu
lepingu artiklis 5 satestatud subsidiaarsuse
pdhimdttega. Kbnealuses artiklis satestatud
proportsionaalsuse pohimdtte kohaselt ei
lahe k&esolev direktiiv nimetatud
eesmérkide saavutamiseks vajalikust
kaugemale.
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Direktiiv 2003/41/EU
Artikkel 18

Komisjoni ettepanek Muudatusettepanek

Artikkel -1
Direktiivi 2003/41/EU! muudatused

Direktiivi 2003/41/EU artiklile 18
lisatakse jargmine IGige:

.1 a. Asutused ei lisa
investeerimiseeskirju, mille tulemusel
toimuks varade automaatne miuk, kui
valine reitinguagentuur langetab nende
krediidikvaliteeti.”

T'Euroopa Parlamendi ja ndukogu 3.
juuni 2003. aasta direktiiv 2003/41/EU
tdbandjapensioni kogumisasutuste
tegevuse ja jarelevalve kohta (ELT L 235,
23.9.2003, Ik 3).

Muudatusettepanek 5

Maaruse ettepanek

Artikkel -1 a (uus) — punkt 1

Direktiiv 2004/109/EU

Artikkel 2 — 16ige 1 — punktid p a kuni p d (uued) — artikkel 18 a

Komisjoni ettepanek Muudatusettepanek

Artikkel -1 a
Direktiivi 2004/109/EU! muudatused

Direktiivi 2004/109/EU muudetakse
jargmiselt:

1. artikli 2 10ikesse 1 lisatakse jargmised
punktid:

»P @) finantsinstrument” — Euroopa
Parlamendi ja nGukogu 21. aprilli 2004.
aasta direktiivi 2004/39/EU
(finantsinstrumentide turgude kohta) |
lisa C jaos loetletud instrument;

p b) ,viirtpaberistamine” — )
vaartpaberistamine direktiivi 2006/48/EU
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artikli 4 punkti 36 tahenduses;

P ©) ystruktureeritud finantsinstrument” —
vaartpaberistamisest tulenev
finantsinstrument v6i muu vara;

p d) ,viidirtpaberistamise tehingu
algataja” — vaartpaberistamise tehingu
algataja direktiivi 2006/48/EU artikli 4
punkti 41 tahenduses;

P e) ,,sponsor” — sponsor direktiivi
2006/48/EU artikli 4 punkti 42
tahenduses;

2. Lisatakse jargmine artikkel:
wArtikkel 18 a

Taiendavad teabenduded reguleeritud
turul kauplemisele lubatud
struktureeritud finantsinstrumentide
emitentidele

1. Emitent tagab, et kas struktureeritud
finantsinstrumendi vaartpaberistamise
tehingu algataja voi sponsor, kes on
asutatud Euroopa Liidus, avaldab
vastavalt I6ikele 4 teabe struktureeritud
finantsinstrumendi konkreetse alusvara
krediidikvaliteedi ja tulemuste kohta,
vaartpaberistatud tehingu struktuuri,
vaartpaberistatud riskipositsiooniga
seotud rahavood ja mis tahes tagatise,
samuti mis tahes teabe, mida on vaja
rahavoogude ja aluspositsioonide tagatise
vaartuse pohjaliku ja hastiinformeeritud
stresstesti labiviimiseks.

2. Ldikes 1 osutatud kohustus avaldada
teavet ei laiene sellise teabe esitamisele,
mis oleks vastuolus teabeallikate
konfidentsiaalsust vOi isikuandmete
to0lemist kasitlevate digusnormidega.

3. ESMA tootab valja regulatiivsete
tehniliste standardite eelndud, et maarata
kindlaks:

a) teave, mida I6ikes 1 osutatud isikud
peavad avaldama;

b) kdnealuse teabe ajakohastamise
sagedus;
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Muudatusettepanek 6

Ettepanek votta vastu direktiiv — muutmisakt

Artikkel 1 — punkt 1
Direktiiv 2009/65/EU
Artikkel 51 — 16ige 1 — 161k 1

Komisjoni ettepanek

Fondivalitseja voi arilihinguna asutatud
fond rakendab riskijuhtimise protseduure,
mis vBimaldavad igal ajal jalgida ja modta
positsioonide riske ning nende mdju
portfelli tldisele riskiprofiilile. Eelkdige ei
tugine fondivalitseja vOi dritihinguna
asutatud fond eurofondi varade
krediidikvaliteedi hindamisel ainult voi
automaatselt vélistele krediidireitingutele.

PE480.851v02-00
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c) teabe avaldamise vorm.

ESMA esitab kdnealused regulatiivsete
tehniliste standardite eelndud komisjonile
1. jaanuariks 2013.

Komisjonile delegeeritakse volitused votta
vastu esimeses ldigus osutatud
regulatiivsed tehnilised standardid
madaruse (EL) nr 1095/2010 artiklites 10—
14 satestatud korras.

4, ESMA loob veebilehe struktureeritud
finantsinstrumentide kohta teabe
avaldamiseks vastavalt loikele 1.”

! Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15.
detsembri 2004. aasta direktiiv
2004/109/EU labipaistvuse nduete
Uhtlustamise kohta teabele, mis kuulub
avaldamisele emitentide kohta, kelle
vaartpaberid on lubatud reguleeritud
turul kauplemisele, ning millega
muudetakse direktiivi 2001/34/EU (ELT L
390, 31.12.2004, 1k 38).

Muudatusettepanek

Fondivalitseja v6i arilihinguna asutatud
fond rakendab riskijuhtimise protseduure,
mis vBimaldavad igal ajal jalgida ja modta
positsioonide riske ning nende mdju
portfelli tldisele riskiprofiilile. Eelkdige ei
tugine fondivalitseja voi dritihinguna
asutatud fond eurofondi varade
krediidikvaliteedi hindamisel ainult
valistele krediidireitingutele.
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Muudatusettepanek 7

Ettepanek votta vastu direktiiv
Artikkel 1 — punkt 1 a (uus)
Direktiiv 2009/65/EU

Artikkel 51 — 16ige 3 a (uus)

Komisjoni ettepanek

Muudatusettepanek 8

Ettepanek votta vastu direktiiv — muutmisakt
Artikkel 1 — punkt 2 a (uus)

Direktiiv 2009/65/EU

Artikkel 82 a (uus)

Komisjoni ettepanek

Muudatusettepanek 9

Ettepanek votta vastu direktiiv — muutmisakt
Artikkel 2 — punkt 1

Direktiiv 2011/61/EL

Artikkel 15 — 15ige 2 — esimene 10ik
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Muudatusettepanek

1 a) lisatakse jargmine ldige:

»3 a. Eurofond ei lisa oma
fonditingimustesse mis tahes eeskirju,
mille tulemusel toimuks varade
automaatne mutk, kui valine
reitinguagentuur langetab tema
krediidikvaliteeti.”

Muudatusettepanek

2 a) Artikli jarele 82 lisatakse jargmine
artikkel:

wArtikkel 82 a
Valisreitingute kasutamine

Investeerimistihingud, fondivalitsejad ja
kindlustusandjad ei soovita oma klientidel
lisada tlUp-investeerimislepingutesse,
fonditingimustesse voi
kindlustuslepingutesse viiteid reitingutele
tuginemisele.”
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Komisjoni ettepanek

AlFi valitseja rakendab riskijuhtimise
stisteeme, et nduetekohaselt tuvastada,
md0ta, juhtida ja jalgida kdiki riske, mis on
seotud iga AlIFi investeerimisstrateegiaga
ja millega iga AIF puutub kokku voi vdib
kokku puutuda. Eelkdige ei tugine AlFi
valitseja AlFi varade krediidikvaliteedi
hindamisel ainult voi automaatselt
valistele krediidireitingutele.

Muudatusettepanek 10
Ettepanek votta vastu direktiiv
Artikkel 2 — punkt 1 a (uus)

Direktiiv 2011/61/EL
Artikkel 15 — I6ige 3 a (uus)

Komisjoni ettepanek

Muudatusettepanek 11

Ettepanek votta vastu direktiiv — muutmisakt

Artikkel 2 — punkt 2 a (uus)
Direktiiv 2011/61/EL
Artikkel 23 a (uus)

Komisjoni ettepanek
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Muudatusettepanek

AlFi valitseja rakendab riskijuhtimise
stisteeme, et nduetekohaselt tuvastada,
md0ta, juhtida ja jalgida kdiki riske, mis on
seotud iga AIFi investeerimisstrateegiaga
ja millega iga AIF puutub kokku voi vdib
kokku puutuda. Eelkdige ei tugine AlFi
valitseja AlFi varade krediidikvaliteedi
hindamisel ainult vélistele
krediidireitingutele.

Muudatusettepanek

1 a) lisatakse jargmine Idige:

»3 a. AIFi valitseja tagab, et AIF ei ole
automaatselt kohustatud madma oma mis
tahes vara, kui valine reitinguagentuur
langetab tema krediidikvaliteeti.”

Muudatusettepanek
2 a) Artikli jarele 23 lisatakse jargmine
artikkel:
wArtikkel 23 a
Valisreitingute kasutamine

Investeerimistihingud, fondivalitsejad ja
kindlustusandjad ei soovita oma klientidel
lisada tliUp-investeerimislepingutesse,
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fonditingimustesse voi
kindlustuslepingutesse viiteid reitingutele
tuginemisele.”
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27.4.2012

OIGUSKOMISJONI ARVAMUS

majandus- ja rahanduskomisjonile

ettepaneku kohta votta vastu Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv, millega muudetakse
direktiivi 2009/65/EU vabalt vodrandatavatesse vaartpaberitesse iihiseks investeeringuks
loodud ettevdtjaid (eurofondid) kasitlevate 6igus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta
ning direktiivi 2011/61/EL alternatiivsete investeerimisfondide valitsejate kohta seoses liigse
tuginemisega krediidireitingutele

(COM(2011)0746 — C7-0419/2011 — 2011/0360(COD))

Arvamuse koostaja: Sebastian Valentin Bodu

LUHISELGITUS

Arvamuse koostaja on seisukohal, et krediidireitinguagentuurid esitavad tulevikku suunatud
arvamusi ja uuringuid krediidiriski kohta ning omavad finantsturgudel olulist rolli, sest nad
annavad vordlusaluse, millest finantsturu osalised, sealhulgas vabalt vGdrandatavatesse
vadrtpaberitesse Uhiseks investeerimiseks loodud ettevotjad (eurofondid) ja alternatiivsed
investeerimisfondid hésti aru saavad.

Sellegipoolest peaksid eurofondid ja alternatiivsed investeerimisfondid ise hindama
reitinguagentuuride esitatud arvamusi ning koostama omaenda krediidihinnangu, milles
vOetakse agentuuride arvamustega ndustuv voi neist lahknev seisukoht. Seda arvestades on
krediidireitingud turgude jaoks olulised, sest nad on osutunud vaartuslikeks krediidituru
hinnanguteks. Kuid krediidireitinguid ei peaks kasitama krediidiriski ainsate madravate
néitajatena.

Krediidireitingud on iksnes arvamused ettevdtjate, krediidikohustuste, volainstrumendi voi
vlBlasarnase finantsinstrumendi v8imaliku tulevase krediidiriski kohta, mis on kasuks tulevase
krediidivoime hindamisel. Nendega ei m&ddeta muid riske ning seet6ttu ei peaks eurofondid
ja alternatiivsed investeerimisfondid kasutama krediidireitinguid selleks, et hinnata muid
omadusi véartpaberite puhul, millesse nad investeerivad, nagu likviidsusrisk, hinnavolatiilsus
vOi turustatavus.

Lisaks on arvamuse koostaja seisukohal, et reitingute ametlik tunnustamine ja kasutamine
vOib krediidireitinguagentuuride tegevust moonutada. Reitingute ulatuslik lisamine
digusaktidesse, nagu néiteks eurofonde ja alternatiivseid investeerimisfonde kasitlevad
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direktiivid, voib mojutada seda, kuidas reguleeritud ettevdtted reitinguid kasutavad,
lahtealuseid, millele tuginedes nimetatud ettevotete juhid agentuure valivad, ning agentuuride

omavahelist konkurentsi.

Kui krediidireitingud tksnes otse lisada eurofondide ja alternatiivsete investeerimisfondide
jarelevalvekorda, siis loob see turuosaliste jaoks stiimuli krediidireitinguagentuuride arvamusi
uletéhtsustada, selle asemel, et ise krediidianallils teha. Eespool esitatut arvesse vottes toetab
arvamuse koostaja Euroopa Komisjoni esildatud seadusandlikku ettepanekut.

MUUDATUSETTEPANEK

Oiguskomisjon palub vastutaval majandus- ja rahanduskomisjonil lisada oma raportisse

jargmine muudatusettepanek:

Muudatusettepanek 1

Ettepanek votta vastu direktiiv
Pdhjendus 2

Komisjoni ettepanek

(2) Finantskriisi tingimustes on ilmnenud,
et investorid (sealhulgas eurofondid ja
alternatiivsed investeerimisfondid)
tuginevad volainstrumentidesse
investeerimisel liigselt krediidireitingutele,
ilma et nad ise alati hindaksid selliste
vOlainstrumentide emitentide
krediidikvaliteeti. Eurofondide ja
alternatiivsete investeerimisfondide
investeeringute kvaliteedi parandamiseks
ning seega kdnealustesse fondidesse
investeerijate kaitseks on asjakohane
nduda, et eurofondide ja alternatiivsete
investeerimisfondide valitsejad ei tugineks
nende valitsetavate fondide
investeeringutega seotud riskide
hindamisel ainult ja automaatselt vélistele
krediidireitingutele. Seeparast tuleks
valistele krediidireitingutele liigse
tuginemise valtimise Gldp&himdte
integreerida eurofondide ja alternatiivsete
investeerimisfondide riskijuhtimise
protseduuridesse ja stisteemidesse ning
kohandada seda vastavalt nende
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Muudatusettepanek

(2) Finantskriisi tingimustes on ilmnenud,
et investorid (sealhulgas eurofondid ja
alternatiivsed investeerimisfondid)
tuginevad volainstrumentidesse
investeerimisel liigselt krediidireitingutele,
ilma et nad ise alati hindaksid selliste
vOlainstrumentide emitentide
krediidikvaliteeti. Eurofondide ja
alternatiivsete investeerimisfondide
investeeringute kvaliteedi parandamiseks
ning seega kdnealustesse fondidesse
investeerijate kaitseks on asjakohane
nduda, et eurofondide ja alternatiivsete
investeerimisfondide valitsejad ei tugineks
nende valitsetavate fondide
investeeringutega seotud riskide
hindamisel ainult ja automaatselt vélistele
krediidireitingutele. Seeparast tuleks
eurofondide ja alternatiivsete
investeerimisfondide sisemisi
riskijuhtimise protseduure ja siisteeme
taiustada ning lahtuda Gldp&himdttest, et
tuleb valtida liigset tuginemist valistele
krediidireitingutele.
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