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BEKNOPTE MOTIVERING

Uw rapporteur is van mening dat ratingbureaus toekomstgerichte adviezen en onderzoeken
met betrekking tot kredietrisico's aanleveren en een waardevolle rol spelen op de financiéle
markten, aangezien ze een referentiepunt bieden dat eenvoudig wordt begrepen door
marktdeelnemers, zoals investeerders in instellingen voor collectieve belegging in effecten
(icbe's) en alternatieve beleggingsinstellingen (abi's).

Icbe's en abi's dienen echter zelf de door de ratingbureaus uitgegeven adviezen te beoordelen
en gebruik te maken van hun eigen kredietbeoordelingen, en dus te bepalen of ze al dan niet
instemmen met de adviezen van de bureaus. In dit opzicht zijn ratings belangrijk voor de
markten, aangezien is gebleken dat ze waardevolle kredietmarktbeoordelingen zijn. Ze dienen
echter niet te worden opgevat als de enige beoordeelaars van kredietrisico's.

Ratings zijn adviezen over het relatieve toekomstige kredietrisico van entiteiten,
kredietverplichtingen, of schulden of gelijkaardige effecten, en vormen een nuttige inschatting
van toekomstige kredietwaardigheid. Ze meten geen enkel ander risico, en dienen bijgevolg
niet te worden gebruikt als indicator voor de beoordeling van andere kenmerken van effecten
waarin icbe's en abi's investeren, zoals liquiditeitsrisico, prijsvolatiliteit of verhandelbaarheid.

Uw rapporteur is bovendien van mening dat de officiéle erkenning en het officiéle gebruik
van ratings kunnen leiden tot verstoring van de activiteiten van ratingbureaus. De
wijdverbreide integratie van ratings in wetgevingsinstrumenten zoals de richtlijnen
betreffende icbe's en abi's kunnen een invloed hebben op de manier waarop ratings worden
gebruikt door gereglementeerde entiteiten, op de redenen waarvoor beheerders van dergelijke
entiteiten ratingbureaus kiezen en op de manier waarop bureaus met elkaar concurreren.

Door enkel ratings rechtstreeks op te nemen in de toezichtregeling voor icbe's en abi's,
worden marktdeelnemers gestimuleerd om al te zeer de nadruk te leggen op de adviezen van
ratingbureaus, in plaats van hun eigen kredietanalyses uit te voeren. In het licht van het
bovenstaande steunt uw rapporteur dit door de Europese Commissie ingediende
wetgevingsvoorstel.

*kkkkk
AMENDEMENT
De Commissie juridische zaken verzoekt de ten principale bevoegde Commissie economische
en monetaire zaken onderstaand amendement in haar verslag op te nemen:
Amendement 1

Voorstel voor een richtlijn
Overweging 2

Door de Commissie voorgestelde tekst Amendement
(2) Een van de gevolgen van de financiéle (2) Een van de gevolgen van de financiéle
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crisis was dat beleggers, met inbegrip van
icbe's en abi's, bij hun beleggingen in
schuldinstrumenten overdreven op ratings
zijn gaan vertrouwen, zonder
noodzakelijkerwijze zelf de
kredietwaardigheid van emittenten van
dergelijke schuldinstrumenten te
beoordelen. Om een betere kwaliteit van de
beleggingen van icbe' en abi's te
bewerkstelligen en op die manier de
beleggers in dergelijke instellingen te
beschermen, verdient het aanbeveling dat
van de personen die icbe's en abi's beheren
wordt verlangd dat zij vermijden
uitsluitend en automatisch op externe
ratings te vertrouwen bij de inschatting van
de risico's die aan de beleggingen van de
door hen beheerde iche's en abi's
verbonden zijn. Het algemene beginsel dat
overdreven vertrouwen in externe ratings
moet worden vermeden, dient derhalve in
de risicobeheerprocedures en —systemen
van de beheerders van icbe's en abi's te
worden geintegreerd en aan de specifieke
kenmerken ervan te worden aangepast.
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systemen van de beheerders van icbe's en
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algemene beginsel dat overdreven
vertrouwen in externe ratings moet worden
vermeden, hierin te worden geintegreerd.
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