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Objasnienie uiywanych znakow

*  Procedura konsultacji
***  Procedura zgody
***|  Zwykla procedura ustawodawcza (pierwsze czytanie)
***||  Zwykta procedura ustawodawcza (drugie czytanie)
***||I  Zwykla procedura ustawodawcza (trzecie czytanie)

(Wskazana procedura opiera si¢ na podstawie prawnej zaproponowanej w
projekcie aktu.)

Poprawki do projektu aktu

W poprawkach Parlamentu zmiany do projektu aktu zaznacza si¢
wytluszczonym drukiem i kursywq. Oznakowanie zwykig kursywq jest
wskazoéwka dla stuzb technicznych dotyczaca propozycji korekty elementow
projektu aktu w celu ustalenia tekstu koncowego (np. elementow w
oczywisty sposob btednych lub pominigtych w danej wersji jezykowej).
Sugestie korekty wymagaja zgody whasciwych stuzb technicznych.

W poprawkach do aktow istniejacych trzecia i czwarta linijka w nagtdéwku
poprawki w projekcie aktu zawiera, odpowiednio, odniesienie do
istniejgcego aktu i postanowienia tego aktu, ktore ulega zmianie. Fragmenty
przepisu aktu istniejacego, do ktorego Parlament wprowadza zmiany, a ktory
nie zostal zmieniony w projekcie aktu, zaznacza si¢ wytluszczonym
drukiem. Ewentualne skreslenia w obrebie takich fragmentow zaznaczane sa
w sposob nastepujacy: [...].
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PROJEKT REZOLUCJI USTAWODAWCZEJ PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

w sprawie wniosku dotyczacego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
zmieniajacej dyrektywe 2009/65/WE w sprawie koordynacji przepisow ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsi¢biorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) i dyrektywe 2011/61/UE w
sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi w odniesieniu do
nadmiernego polegania na ratingach kredytowych

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

(Zwykla procedura ustawodawcza: pierwsze czytanie)
Parlament Europejski,

— uwzgledniajac wniosek Komisji przedstawiony Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
(COM(2011)0746),

— uwzgledniajgc art. 294 ust. 2 oraz art. 53 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii

Europejskiej, zgodnie z ktorymi wniosek zostat przedstawiony Parlamentowi przez
Komisj¢ (C7-0419/2011),

— uwzgledniajac art. 294 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
— uwzgledniajac opinie Europejskiego Banku Centralnego z dnia 2 kwietnia 2012 r.%,

— uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego z dnia 23 maja
2012 r.2,

— uwzgledniajgc art. 55 Regulaminu,

— uwzgledniajac sprawozdanie Komisji Gospodarczej i Monetarnej oraz opini¢ Komisji
Prawnej (A7-0220/2012),

1. przyjmuje ponizsze stanowisko w pierwszym czytaniu;

2. zwraca si¢ do Komisji o ponowne przekazanie mu sprawy, jesli uzna ona za stosowne
wprowadzi¢ znaczace zmiany do swojego wniosku lub zastgpi¢ go innym tekstem;

3. zobowigzuje swojego przewodniczacego do przekazania stanowiska Parlamentu Radzie i
Komisji, a takze parlamentom narodowym.
Poprawka 1

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 2 preambuly

1Dz.U.C 167 213.6.2012, s. 2.
2 Dotychczas nieopublikowana w Dzienniku Urzedowym.
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Tekst proponowany przez Komisje

(2) W wyniku kryzysu finansowego
inwestorzy, w tym UCITS i AFI, zacz¢li
nadmiernie polega¢ na ratingach
kredytowych przy dokonywaniu inwestycji
w instrumenty dtuzne, nie zawsze
dokonujac wlasnej oceny wiarygodnosci
kredytowej emitentow takich instrumentow
dhuznych. W celu poprawy jakosci
inwestycji dokonywanych przez UCITS i
AFI, a tym samym ochrony inwestujacych
w takie fundusze, wlasciwe jest nalozenie
na osoby zarzadzajace UCITS 1 AFI
wymogu, zgodnie z ktorym powinny one
unika¢ polegania wylgcznie i
automatycznie na zewngtrznych ratingach
kredytowych przy ocenie ryzyka
zwigzanego z inwestycja dokonywang
przez UCITS lub AFI, ktorym zarzadzaja.
Nalezy zatem wiaczy¢ og6lng zasade
dotyczaca unikania nadmiernego polegania
na zewngtrznych ratingach kredytowych do
procesow 1 systemow zarzadzania
ryzykiem stosowanych przez
zarzadzajacych UCITS i AFI, a takze
dostosowac ja do ich cech szczegodlnych.

Poprawka 2

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 3 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(3) W celu sprecyzowania 0golnej zasady
dotyczacej nadmiernego polegania na
zewngtrznych ratingach kredytowych,
ktorg nalezy wtaczy¢ do dyrektyw
2009/65/WE 12011/61/UE, nalezy
przekaza¢ Komisji uprawnienia do
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Poprawka

(2) W wyniku kryzysu finansowego
inwestorzy, w tym UCITS i AFI, zaczeli
nadmiernie polega¢ na ratingach
kredytowych przy dokonywaniu inwestycji
w instrumenty dtuzne, nie zawsze
dokonujac wlasnej oceny wiarygodnosci
kredytowej emitentow takich instrumentow
dhluznych. W celu poprawy jakosci
inwestycji dokonywanych przez UCITS i
AFI, a tym samym ochrony inwestujacych
w takie fundusze, wtasciwe jest nalozenie
na osoby zarzadzajace UCITS 1 AFI
wymogu, zgodnie z ktbrym powinny one
unika¢ polegania wylacznie i
automatycznie na zewngtrznych ratingach
kredytowych lub nadmiernego korzystania
z nich przy ocenie ryzyka zwigzanego z
inwestycja dokonywang przez UCITS lub
AFI, ktorym zarzadzaja. Nalezy zatem
wiaczy¢ ogodlng zasadg dotyczaca unikania
nadmiernego polegania na zewnetrznych
ratingach kredytowych do proceséw i
systemow zarzadzania ryzykiem
stosowanych przez zarzadzajacych UCITS
1 AFI, a takze dostosowac ja do ich cech
szczegOlnych. W sredniookresowej
perspektywie naleZy oceni¢ dodatkowe
inicjatywy w celu usunigcia przepisow
dotyczqcych ratingow 7 rozporzqdzenia
finansowego.

Poprawka

(3) W celu sprecyzowania ogolnej zasady
dotyczacej nadmiernego polegania na
zewngtrznych ratingach kredytowych,
ktora nalezy wiaczy¢ do dyrektyw
2009/65/WE 12011/61/UE, nalezy
przekaza¢ Komisji uprawnienia do
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przyjecia aktow zgodnie z art. 290 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w
szczegblnosci, aby skutecznie zapobiec
nadmiernemu poleganiu na zewnetrznych
ratingach kredytowych przy ocenie
wiarygodnosci kredytowej aktywow
UCITS lub AFI, dokonywanej przez
zarzadzajacych UCITS lub AFL. W
zwigzku z tym nalezy zmieni¢ zawarte w
tych dyrektywach uprawnienia Komisji do
przyjmowania aktow delegowanych w
odniesieniu do ogdlnych przepisow
dotyczacych procesoéw i systemow
zarzadzania ryzykiem stosowanych przez
zarzadzajacych UCITS i AFI. Szczegolnie
wazne jest, aby w czasie prac
przygotowawczych Komisja prowadzita
stosowne konsultacje, w tym na poziomie
ekspertow.

Poprawka 3

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt S preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(5) Poniewaz cel niniejszej dyrektywy, to
jest przyczynienie si¢ do ograniczenia
nadmiernego polegania UCITS i AFI na
zewngetrznych ratingach kredytowych przy
dokonywaniu inwestycji, nie moze by¢
osiggniety w sposob wystarczajacy na
poziomie panstw cztonkowskich, natomiast
ze wzgledu na ogoélnoeuropejska strukture 1
wptyw dziatalnosci UCITS, AFI oraz
agencji ratingowych mozliwe jest jego
skuteczniejsze osiggnigcie na poziomie
Unii Europejskiej, Unia moze podjac
dziatania zgodnie z zasada pomocniczosci
okreslong w art. 5 Traktatu o Unii
Europejskiej. Zgodnie z zasada
proporcjonalnos$ci okreslong w tym
artykule niniejsza dyrektywa nie wykracza
poza to, co jest konieczne do osiggnigcia
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przyjecia aktow zgodnie z art. 290 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w
szczegblnosci, aby skutecznie zapobiec
nadmiernemu poleganiu na zewnetrznych
ratingach kredytowych przy ocenie
wiarygodnosci kredytowej aktywow
UCITS lub AFI, dokonywanej przez
zarzadzajacych UCITS lub AFI. W
zwigzku z tym nalezy zmieni¢ zawarte w
tych dyrektywach uprawnienia Komisji do
przyjmowania aktow delegowanych w
odniesieniu do ogdlnych przepisow
dotyczacych procesoéw i systemow
zarzadzania ryzykiem stosowanych przez
zarzadzajacych UCITS i AFI. Szczegolnie
wazne jest, aby w czasie prac
przygotowawczych Komisja prowadzita
stosowne konsultacje, w tym na poziomie
ekspertow, oraz opublikowata wyniki tych
konsultacji.

Poprawka

(5) Poniewaz cel niniejszej dyrektywy, to
jest przyczynienie si¢ do ograniczenia
nadmiernego polegania UCITS i AFI na
zewngetrznych ratingach kredytowych przy
dokonywaniu inwestycji, nie moze by¢
oslggniety w sposob wystarczajacy na
poziomie panstw cztonkowskich
dziatajgcych w skoordynowany sposob,
natomiast ze wzgledu na ogdlnoeuropejska
strukturg 1 wptyw dziatalnosci UCITS, AFI
oraz agencji ratingowych mozliwe jest jego
skuteczniejsze osiggni¢cie na poziomie
Unii Europejskiej, Unia moze podjac¢
dziatania zgodnie z zasadg pomocniczo$ci
okreslong w art. 5 Traktatu o Unii
Europejskiej. Zgodnie z zasada
proporcjonalno$ci okreslong w tym
artykule niniejsza dyrektywa nie wykracza
poza to, co jest konieczne do osiggnigcia
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tych celow.

Poprawka 4

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul -1 (nowy)

Dyrektywa 2003/41/WE
Artykut 18

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 5

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykut -1 a (nowy) — punkt 1
Dyrektywa 2004/109/WE

tych celow.

Poprawka

Artykut -1
Zmiany w dyrektywie 2003/41/WE!

W art. 18 dyrektywy 2003/41/WE dodaje
si¢ akapit w brzmieniu:

»la. Instytucje nie wprowadzajq
przepisow dotyczgcych inwestycji, ktore
powodowalyby automatyczne zbycie
aktywow w przypadku obniZenia ich
wiarygodnosci kredytowej przez
zewnetrzng agencje ratingowq.”

I Dyrektywa 2003/41/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 3 czerwca
2003 r. w sprawie dziatalnosci instytucji
pracowniczych programéw emerytalnych
oraz nadzoru nad takimi instytucjami
(Dz.U. L 2357 23.9.2003, s. 3).

Artykut 2 —ustep 1 — litery p @) - p d) (nowe) oraz Artykut 18 a

Tekst proponowany przez Komisje

PE480.851v02-00
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Poprawka

Artykut -1a
Zmiany w dyrektywie 2004/109/WE/

W dyrektywie 2004/109/WE wprowadza
sie nastepujgce zmiany:
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1. w art. 2 ust. 1 dodaje si¢ litery w
brzmieniu:

»Pa) instrument finansowy” oznacza
instrument wymieniony w sekcji C
zatgcznika I do dyrektywy 2004/39/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych;

pb) ,,sekurytyzacja” oznacza sekurytyzacje
w rozumieniu art. 4 ust. 36 dyrektywy
2006/48/WE;

pC) ,,strukturyzowany instrument
finansowy” oznacza instrument finansowy
lub inne aktywa bedgce wynikiem
transakcji sekurytyzacyjnej;

pd) ,,jednostka inicjujgca” oznacza
Jjednostke inicjujgcq w rozumieniu art. 4
ust. 41 dyrektywy 2006/48/WE;

pe) ,,jednostka sponsorujgca” oznacza
jednostke sponsorujgcg w rozumieniu art.
4 ust. 42 dyrektywy 2006/48/WE;”;

2. dodaje si¢ artykul w brzmieniu:
wArtykut 18a

Dodatkowe wymagania dotyczgce
udzielania informacji przez emitentow,
ktorych strukturyzowane instrumenty
finansowe dopuszczone sq do obrotu na
rynku regulowanym

1. Emitent dopilnowuje, by jednostka
inicjujqgca lub jednostka sponsorujgca
strukturyzowanego instrumentu
finansowego majgca siedzibe w Unii
podata do publicznej wiadomosci, zgodnie
z ust. 4, informacje na temat jakosci
kredytowej i wynikow poszczegolnych
aktywow bazowych strukturyzowanych
instrumentéw finansowych, struktury
transakcji sekurytyzacyjnych, przeplywow
pienieginych oraz wszelkich zabezpieczen
ekspozycji sekurytyzacyjnych, jak rowniez
wszelkie informacje niezbedne do
przeprowadzenia kompleksowych i
swiadomych testow skrajnych warunkow
dotyczqcych przeplywow pienieinych i

PE480.851v02-00
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wartosci zabezpieczen ekspozycji
bazowych.

2. Obowigzek ujawniania informacji
zgodnie z ust. 1 nie obejmuje udzielania
informacji, ktore naruszatoby przepisy
ustawowe dotyczgce ochrony poufnosci
grodel informacji lub przetwarzania
danych osobowych.

3. EUNGIPW opracowuje projekty
regulacyjnych standardéw technicznych w
celu okreslenia:

a) informaciji, jakie osoby, o ktérych
mowa w ust. 1, majq ujawnié;

b) czestotliwosci aktualizacji takich
informacji;

) wzoru ujawniania informacji.

EUNGiPW przedktada Komisji projekty
regulacyjnych standardéw technicznych
do dnia 1 stycznia 2013 r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia
regulacyjnych standardow technicznych,
o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie 7 procedurg okreslong w art. 10—
14 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.

4. EUNGiPW uruchamia strong
internetowq do celow publikowania
informacji na temat strukturyzowanych
instrumentéw finansowych, zgodnie z ust.
1. »

I Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia
2004 r. w sprawie harmonizacji wymogow
dotyczqcych przejrzystosci informacji o
emitentach, ktorych papiery wartosciowe
dopuszczane sq do obrotu na rynku
regulowanym oraz zmieniajqca dyrektywe
2001/34/WE (Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s.
38).
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Poprawka 6

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 1
Dyrektywa 2009/65/WE
Artykut 51 — ustgp 1 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

Spoéika zarzadzajaca lub spotka
inwestycyjna stosuje proces zarzadzania
ryzykiem, ktory umozliwia jej
monitorowanie i pomiar w dowolnym
momencie ryzyka pozycji i ich udziatu
w ogolnym profilu ryzyka portfela. W
szczegolnosci nie polega ona wytacznie
ani automatycznie na zewnetrznych
ratingach kredytowych przy ocenianiu
wiarygodnosci kredytowej aktywow
UCITS.

Poprawka 7
Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 1 — punkt 1 a (nowy)

Dyrektywa 2009/65/WE
Artykut 51 — ustep 3 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\907409PL.doc

Poprawka

Spoika zarzadzajaca lub spotka
inwestycyjna stosuje proces zarzadzania
ryzykiem, ktory umozliwia jej
monitorowanie i pomiar w dowolnym
momencie ryzyka pozycji i ich udziatu w
ogolnym profilu ryzyka portfela. W
szczegolnos$ci nie polega ona wytacznie na
zewnetrznych ratingach kredytowych przy
ocenianiu wiarygodnosci kredytowej
aktywow UCITS.

Poprawka

(1a) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

w3a. UCITS nie wprowadzajq do swoich
przepisow dotyczgcych finansowania
Zadnych przepisow, ktore powodowalyby
automatyczne zbycie ich aktywéw w
przypadku obnizenia ich wiarygodnosci
kredytowej przez zewnetrzng agencje
ratingowgq.”
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Poprawka 8

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 2 a (nowy)
Dyrektywa 2009/65/WE
Artykut 82 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 9

Poprawka

(2a) po art. 82 dodaje si¢ artykut w
brzmieniu:

wArtykut 82a
Korzystanie 7 ratingow zewnetrznych

Przedsiebiorstwa inwestycyjne, spotki
zarzqdzajgce i przedsigbiorstwa
ubezpieczeniowe nie proponujq klientom,
aby zamieszczali w standardowych
umowach inwestycyjnych, regulaminach
funduszy ani umowach ubezpieczenia
odniesien do polegania na ratingach.”

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajgcy

Artykul 2 — punkt 1
Dyrektywa 2011/61/UE
Artykut 15 — ustep 2 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

ZAFI wdrazaja wlasciwe systemy
zarzadzania ryzykiem w celu
odpowiedniego okreslania, monitorowania
i pomiaréw wszelkich typow ryzyka oraz
zarzadzania typami ryzyka istotnymi dla
poszczegolnych strategii inwestycyjnych
AFI oraz ryzyka, na ktore jest lub moze
by¢ narazony kazdy AFI. W szczegolnosci
ZAFI nie polegaja wyltacznie ani
automatycznie na zewnetrznych ratingach
kredytowych przy ocenianiu
wiarygodnosci kredytowej aktywow AlF.

Poprawka 10
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Poprawka

ZAFI wdrazaja wlasciwe systemy
zarzadzania ryzykiem w celu
odpowiedniego okreslania, monitorowania
i pomiaréw wszelkich typow ryzyka oraz
zarzadzania typami ryzyka istotnymi dla
poszczegolnych strategii inwestycyjnych
AFI oraz ryzyka, na ktore jest lub moze
by¢ narazony kazdy AFI. W szczegolnosci
ZAFI nie polegaja wyltacznie na
zewnetrznych ratingach kredytowych przy
ocenianiu wiarygodnosci kredytowe;j
aktywow AFI.
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Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 2 — punkt 1 a (nowy)
Dyrektywa 2011/61/UE

Artykul 15 — ustep 3 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 11

Poprawka

(1a) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

w3a. ZAFI dopilnowujg, by AFI nie byly
zobowiqzane do automatycznego tbywania
jakichkolwiek aktywow w przypadku
obniZenia ich wiarygodnosci kredytowej
przez zewnetrzng agencje ratingowq.”

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 2 a (nowy)
Dyrektywa 2011/61/UE
Artykul 23 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisjg

RR\907409PL.doc
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Poprawka

(2a) po art. 23 dodaje si¢ artykut w
brzmieniu:

wArtykut 23a
Korzystanie 7 ratingow zewnetrznych

Przedsigbiorstwa inwestycyjne, spotki
zarzqdzajgce i przedsiebiorstwa
ubezpieczeniowe nie proponujq klientom,
aby zamieszczali w standardowych
umowach inwestycyjnych, regulaminach
funduszy ani umowach ubezpieczenia
odniesien do polegania na ratingach.”
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27.4.2012

OPINIA KOMISJI PRAWNEJ

dla Komisji Gospodarczej i Monetarnej

w sprawie wniosku dotyczacego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajace;j
dyrektywe 2009/65/WE w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i
administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartosciowe (UCITS) i dyrektywe 2011/61/UE w sprawie zarzadzajacych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi w odniesieniu do nadmiernego polegania na
ratingach kredytowych

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

Sprawozdawca komisji opiniodawczej: Sebastian Valentin Bodu

ZWIEZLE UZASADNIENIE

Sprawozdawca jest zdania, ze agencje ratingowe zapewniajg perspektywiczne opinie i
badania na temat ryzyka kredytowego oraz petnig cenng role na rynkach finansowych, jako ze
zapewniaja punkt odniesienia tatwo zrozumialy dla uczestnikéw rynku takich jak inwestorzy
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) oraz
alternatywnych funduszy inwestycyjnych (AFI).

Niemniej jednak UCITS 1 AFI powinny same dokonywac¢ oceny opinii wydawanych przez
agencje ratingowe 1 formutowac¢ wlasne oceny ryzyka kredytowego, a tym samym
podejmowac decyzje o ewentualnym przychyleniu si¢ do opinii agencji czy tez odrzuceniu
ich. W tym $wietle ratingi sa wazne dla rynkow jako potwierdzone cenne oceny rynkowe
ryzyka kredytowego. Nie powinny jednak by¢ postrzegane jako jedyny czynnik oceny ryzyka
kredytowego.

Ratingi sg tylko opiniami o wzglednym przysztym ryzyku kredytowym podmiotow,
zobowigzan kredytowych lub papierow dtuznych i podobnych instrumentdéw finansowych,
bedace pomocnym miernikiem przysztej wiarygodnosci kredytowej. Nie mierza zadnego
innego ryzyka i w zwiagzku z tym nie nalezy z nich korzysta¢ w celu oceny innych cech
papierow wartosciowych, w ktore UCITS 1 AFI inwestuja, takich jak ryzyko ptynnosci,
zmienno$¢ cenowa czy zbywalno$¢.

Sprawozdawca uwaza ponadto, ze oficjalne uznanie i stosowanie ratingdéw moze prowadzic¢
do wypaczenia dzialalnosci agencji kredytowych. Szeroko rozpowszechnione wtaczanie
ratingdw do instrumentéw prawnych takich jak dyrektywy w sprawie UCITS 1 AFI moze
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wplyna¢ na sposob korzystania z ratingdw przez podmioty regulowane, na podstawy stuzace
zarzadzajacym takich podmiotéw do wyboru takich agencji oraz na sposoby, w jakie agencje

konkuruja ze sobg.

Bezposrednie uwzglednianie w systemie nadzoru UCITS 1 AFI wylacznie ratingdw zacheca
uczestnikow rynku do przyktadania zbyt duzej wagi do opinii agencji ratingowych zamiast do
prowadzenia wlasnych analiz ryzyka kredytowego. W $wietle powyzszego sprawozdawca
przychyla si¢ do wniosku ustawodawczego przedtozonego przez Komisj¢ Europejska.

POPRAWKA

Komisja Prawna zwraca si¢ do Komisji Gospodarczej i Monetarnej, jako do komisji
przedmiotowo wilasciwej, o naniesienie do swojego sprawozdania nast¢pujacej poprawki:

Poprawka 1

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 2 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(2) W wyniku kryzysu finansowego
inwestorzy, w tym UCITS i AFI, zacz¢li
nadmiernie polega¢ na ratingach
kredytowych przy dokonywaniu inwestycji
w instrumenty dtuzne, nie zawsze
dokonujac wlasnej oceny wiarygodnosci
kredytowej emitentow takich instrumentow
dhuznych. W celu poprawy jakosci
inwestycji dokonywanych przez UCITS i
AFI, a tym samym ochrony inwestujacych
w takie fundusze, wlasciwe jest natozenie
na osoby zarzadzajace UCITS 1 AFI
wymogu, zgodnie z ktbrym powinny one
unika¢ polegania wytacznie i
automatycznie na zewngtrznych ratingach
kredytowych przy ocenie ryzyka
zwigzanego z inwestycja dokonywang
przez UCITS lub AFI, ktorym zarzadzajg.
Nalezy zatem wigczy¢ 0g0Ing zasade
dotyczaca unikania nadmiernego polegania
na zewnetrznych ratingach kredytowych do
procesow i systemow zarzqdzania
ryzykiem stosowanych przez
zarzqgdzajgcych UCITS i AFI, a takze
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Poprawka

(2) W wyniku kryzysu finansowego
inwestorzy, w tym UCITS i AFI, zacz¢li
nadmiernie polega¢ na ratingach
kredytowych przy dokonywaniu inwestycji
w instrumenty dtuzne, nie zawsze
dokonujac wlasnej oceny wiarygodnosci
kredytowej emitentow takich instrumentow
dhuznych. W celu poprawy jakosci
inwestycji dokonywanych przez UCITS i
AFI, a tym samym ochrony inwestujacych
w takie fundusze, wlasciwe jest natozenie
na osoby zarzadzajace UCITS 1 AFI
wymogu, zgodnie z ktbrym powinny one
unika¢ polegania wytacznie i
automatycznie na zewnetrznych ratingach
kredytowych przy ocenie ryzyka
zwigzanego z inwestycja dokonywang
przez UCITS lub AFI, ktorym zarzadzaja.
Nalezy zatem usprawnic¢ wewnetrzne
procesy i systemy zarzqdzania ryzykiem
stosowane przez zarzqgdzajgcych UCITS i
AFI oraz przyjgé ogdlng zasade dotyczacy
unikania nadmiernego polegania na
zewngtrznych ratingach kredytowych.
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dostosowacd jq do ich cech szczegdlnych.
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