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Ratingagenturen

EntschlieBung des Europdischen Parlaments vom 8. Juni 2011 zu den
Zukunftsperspektiven der Ratingagenturen (2010/2302(INI))

Das Europaische Parlament,

in Kenntnis des Vermerks der Internationalen Organisation der
Wertpapieraufsichtsbehorden  (IOSCO) vom Miérz 2009 zur ,Internationalen
Zusammenarbeit bei der Beaufsichtigung von Ratingagenturen®,

unter Hinweis auf das gemeinsame Forum zur ,,.Bestandsaufnahme zur Verwendung von
Ratings* im Juni 2009,

in Kenntnis des Berichts des Rates fir Finanzmarktstabilitit an die Staats- und
Regierungschefs der G20-Lander zur ,,Verbesserung der Regulierung des Finanzsektors®
vom 25. September 2009,

in Kenntnis des Berichts des Internationalen Wahrungsfonds vom 29. Oktober 2010 Uber
die ,Stabilitdt der globalen Finanzmérkte: Staaten, Finanzierung und systemische
Liquiditét*,

unter Hinweis auf die Erklarung des Gipfeltreffens der G-20 in Toronto vom 26. und
27. Juni 2010,

in Kenntnis des Berichts des Rates fiir Finanzmarktstabilitdt tiber ,,Grundsitze fir die
Verringerung der Abhéngigkeit von Ratings von Ratingagenturen® vom 27. Oktober 2010,

unter Hinweis auf die von der Kommission am 5. November 2010 eingeleitete Konsultation
der Offentlichkeit,

gestutzt auf Artikel 48 seiner Geschaftsordnung,

in Kenntnis des Berichts des Ausschusses fir Wirtschaft und Wahrung sowie der
Stellungnahme des Rechtsausschusses (A7-0081/2011),

in der Erwdgung, dass die laufenden Arbeiten zur Regulierung der Ratingagenturen auf
globaler, internationaler und européischer Ebene zu begriiRen sind,

in der Erwégung, dass Ratingagenturen Informationsmittler sein sollen, die
Informationsasymmetrien auf den Kapitalméarkten verringern und den globalen
Marktzugang erleichtern, wobei Informationskosten reduziert werden und der Kreis der
potentiellen Kreditnehmer und Investoren erweitert wird und somit den Markten Liquiditat
und Transparenz zur Verfugung gestellt und Unterstutzung bei der Preisermittlung geleistet
wird,

in der Erwégung, dass im Sinne neuerer Rechtsvorschriften den Ratingagenturen eine
andere Funktion zugewiesen wurde, die als ,,Zertifizierung™ bezeichnet werden kann, was
die Tatsache widerspiegelt, dass Ratings zunehmend in die Eigenkapitalbestimmungen



aufgenommen werden,

. in der Erwagung, dass die Finanzakteure zu viel Vertrauen in die Bewertungen der
Ratingagenturen gesetzt haben,

. in der Erwégung, dass Ratingagenturen drei verschiedene Bereiche bewerten — den
offentlichen Sektor, Unternehmen und strukturierte Finanzinstrumente —, und dass
Ratingagenturen durch die Zuordnung fehlerhafter Ratings zu strukturierten
Finanzinstrumenten, die wahrend der Krise durchschnittlich drei bis vier Stufen
herabgestuft werden mussten, eine wesentliche Rolle bei der Entstehung der Finanzkrise
gespielt haben,

. in der Erwégung, dass die Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 die erste Reaktion auf die
Finanzkrise war und bereits die dringendsten Themen behandelt, wobei die Ratingagenturen
einer Aufsicht und Regulierung unterstellt werden; in der Erwagung, dass sie jedoch nicht
alle grundlegenden Probleme behandelt und in der Tat einige neue Eintrittshindernisse
schafft,

. in der Erwagung, dass die fehlende Regelungssicherheit in diesem Bereich die
ordnungsgemélie Funktionsweise der Finanzmarkte in der EU gefahrdet und deshalb
erfordert, dass die Kommission vor der Ausarbeitung weiterer Anderungsantrage zur
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 die im neuen Rechtsrahmen vorhandenen Licken
sorgféltig ermittelt und eine Folgenabschatzung der zur Schliefung dieser Lucken
verfiigbaren Alternativen, einschlieRlich der Madglichkeit weiterer Legislativvorschlage,
vorlegt,

. in der Erwdagung, dass die Ratingindustrie verschiedenen Problemen gegenibersteht, wobei
mangelnder  Wettbewerb, oligopolistische  Strukturen sowie das Fehlen von
Rechenschaftspflicht und Transparenz zu den schwerwiegendsten Problemen zahlen; in der
Erwdgung, dass ein Problem dominanter Ratingagenturen insbesondere im Zahlungsmodell
besteht, und in der Erwagung, dass das grundlegende Problem des Rechtsrahmens eine
uberméalRige Abhéangigkeit von externen Kreditratings ist,

in der Erwégung, dass der beste Weg zur Starkung des Wettbewerbs darin bestehen wiirde,
ein Regelungsumfeld zu schaffen, das den Zugang effizient begiinstigen wiirde, sowie darin,
eine eingehendere Untersuchung der derzeit vorhandenen Zugangsbeschrankungen und der
sonstigen wettbewerbsbehindernden Faktoren durchzuftihren,

in der Erwdgung, dass in guten Zeiten Marktteilnehmer dazu neigen, die zugrundeliegende
Methodik und die Bedeutung von  Kreditratings, die versuchen, die
Ausfallwahrscheinlichkeit aufzuzeigen, falsch zu verstehen oder unberiicksichtigt zu lassen,

. in der Erwdgung, dass die jlngsten Entwicklungen in der Eurokrise die wesentliche
Bedeutung der Ratings von Staatsschulden und sowohl die Inkonsistenz als auch den
prozyklischen Charakter der regulatorischen Verwendung von Ratings verdeutlicht haben,

. in der Erwégung, dass ungeachtet der im Rahmen der wirtschaftspolitischen Steuerung und
der Stresstests mdoglicherweise neu entstehenden Strukturen und Geschéftsmodelle die
Unabhéngigkeit der Ratings gegeniber einer Beeinflussung durch Markte oder Politik von
grundlegender Bedeutung ist und sichergestellt werden muss,



M. in der Erwégung, dass Ratings sich zwar infolge grundlegender Anpassungen an das

Risikoprofil oder aufgrund neuer Informationen verdndern kénnen und dies auch tun, dass
sie aber so ausgerichtet sein sollten, dass sie stabil bleiben und nicht auf der Grundlage von
Marktgefiihlen schwanken,

. in der Erwégung, dass das Basel-ll-System zu einem UbermdaRigen Vertrauen in die

externen Ratings gefiihrt hat, in manchen Fallen verbunden mit der Weigerung der Banken,
selbstandige Bewertungen der von ihnen verbiirgten Auslagen vorzunehmen,

in der Erwégung, dass die jungste Regelung in den Vereinigten Staaten in Bezug auf
Ratings mit dem Dodd Frank Act eine geringere normative Abhédngigkeit von den
Beurteilungen durch die Agenturen vorsieht,

Makroebene: Finanzmarktregulierung

UberméaRige Abhangigkeit

1.

ist der Ansicht, dass angesichts der Anderung der Anwendung von Kreditratings, bei denen
der Emittent beurteilt wird, um eine Vorzugsbehandlung in einem Rechtsrahmen statt
Zugang zu den globalen Kapitalmérkten zu erhalten, die Gbermé&Bige Abhéangigkeit des
Finanzregulierungssystems von externen Kreditratings so weit wie mdglich und in einem
realistischen Zeitrahmen verringert werden muss;

vertritt die Auffassung, dass Wettbewerbsverzerrungen aufgrund der gangigen Praxis,
derzufolge Ratingagenturen die Marktteilnehmer prifen und gleichzeitig Auftrdge von
ihnen erhalten, verringert werden missen;

stimmt den Grundsétzen des Rates fur Finanzmarktstabilitit vom Oktober 2010 zu, der
allgemeine Leitlinien fur die Verringerung der Abhéangigkeit von externen Kreditratings
aufgestellt hat, und begrift die von der Kommission im November 2010 eingeleitete
Konsultation der Offentlichkeit; fordert die Kommission auf, zu priifen, ob und wie die
Mitgliedstaaten Ratings fur Regelungszwecke nutzen, um das in sie gesetzte allgemeine
ubermafige Vertrauen der Finanzaufsicht zu verringern;

weist auf Maéngel der standardisierten Herangehensweise im Rahmen des
Baseler Regelwerks  hin, die es ermdglichen, Eigenkapitalanforderungen  fir
Finanzinstitutionen auf der Grundlage von externen Kreditratings festzulegen; halt es fur
wichtig, einen Eigenkapitalrahmen festzulegen, der eine solide interne Risikobewertung,
eine bessere Ubersicht Gber die entsprechenden Risikobewertungen und einen verbesserten
Zugang zu wichtigen kreditbezogenen Informationen gewadbhrleistet; unterstiitzt in dieser
Hinsicht die verstarkte Nutzung des auf internen Ratings basierenden Ansatzes (IRB-
Ansatz), wenn dieser vertrauenswiirdig und zuverlassig ist, und die GroRe, Kapazitat und
das Entwicklungsniveau der Finanzinstitution eine angemessene Risikobewertung
ermdglichen; ist der Auffassung, dass zur Wahrung gleicher Wettbewerbsbedingungen die
internen Modelle die in den Rechtsvorschriften der Union vorgeschriebenen Parameter
beachten und einer strengen aufsichtsrechtlichen Bestatigung unterliegen mussen; ist
gleichzeitig der Ansicht, dass kleinere und weniger entwickelte Akteure mit geringeren
Kapazitaten in der Lage sein sollten, externe Ratings zu nutzen, wenn eine interne
Kreditrisikobewertung nicht rentabel ist und sie die entsprechenden Sorgfaltspflichten
erfillen;



weist darauf hin, wie wichtig es ist, dass den Entwicklungen im Rahmen von Basel 111 und
dem laufenden Prozess im Zuge der Richtlinien Uber Eigenkapitalanforderungen (CRD 1V)
in dieser Hinsicht Rechnung getragen wird;

halt es fir notwendig, die Fahigkeit der Anleger wiederherzustellen, eine eigene sorgfaltige
Prifung vorzunehmen, um eine verstarkte Nutzung der unternehmenseigenen internen
Modelle der Kreditrisikobewertung zu ermdglichen; schlagt vor, dass Banken und andere
Finanzakteure wesentlich Ofter geeignete interne Risikobewertungen in Anspruch nehmen
sollten;

vertritt die Auffassung, dass Marktteilnehmer nicht in strukturierte oder andere Produkte
investieren sollten, wenn sie nicht die zugrundeliegenden Kreditrisiken selbst bewerten
konnen, oder dass sie alternativ dazu die hochste Risikogewichtung anwenden sollten;

ersucht die Europdische Zentralbank und die einzelstaatlichen Zentralbanken, ihren
Rickgriff auf externe Ratings zu Uberprufen, und fordert sie nachdriicklich auf, Sachkunde
bei der Entwicklung ihrer eigenen Modelle zur Beurteilung der Bonitét
refinanzierungsfahiger ~ Sicherheiten zu entwickeln, die als Sicherheiten fur
liquiditatszufihrende Geschéfte verwendet werden, sowie ihre Abhdngigkeit von externen
Kreditratings zu verringern;

fordert die Kommission auf, den mdglichen Einsatz alternativer Instrumente zur
Feststellung des Kreditrisikos sorgfaltig zu bewerten;

Kapazitatsausbau fur Aufsichtsgremien

10.

11.

ist sich des inhérenten Interessenkonflikts bewusst, wenn Marktteilnehmer interne
Kreditrisikobewertungen flr ihre eigenen Kapitalanforderungen entwickeln, und sieht daher
die Notwendigkeit, die Verantwortlichkeiten, Kapazitaten, Befugnisse und Ressourcen der
Aufsichtsgremien fur die Kontrolle, Bewertung und Beaufsichtigung der Angemessenheit
der internen Modelle und fur die verbindliche Einfiihrung aufsichtsrechtlicher MaRnahmen
auszubauen; ist der Auffassung, dass sofern ein internes Modell aufgrund seiner
Komplexitat durch die Aufsichtsgremien nicht angemessen bewertet werden kann, dieses
Modell nicht fir regulatorische Verwendungszwecke angenommen werden sollte; regt an,
dass auch der Transparenz der Voraussetzungen fiir eine unabhéngige wissenschaftliche
Bewertung Bedeutung beigemessen wird;

weist darauf hin, dass die Europdische Aufsichtsbehdrde (Europdische Wertpapier- und
Borsenaufsichtsbehdrde) das Recht haben sollte, unangekindigte Untersuchungen und
Prifungen vor Ort durchzufuhren, um ihre Aufsichtsbefugnisse wirksam austiben zu
kdénnen, und dass die Europdische Wertpapier- und Borsenaufsichtsbehorde bei der
Austiibung ihrer Kontrollbefugnisse den Personen, gegen die Verfahren eingeleitet worden
sind, eine Gelegenheit zur Anhérung geben sollte, um ihr Recht auf Verteidigung zu
wahren;

Gleiche Ausgangsbedingungen

12.

betont den globalen Charakter der Ratingindustrie und fordert die Kommission und die
Mitgliedstaaten eindringlich auf, gemeinsam mit anderen Landern der G20 und gestutzt auf
die hochsten Standards an einer globalen Herangehensweise sowohl in Bezug auf eine
Regelung fir die Ratingagenturen als auch in Bezug auf ratingbezogene aufsichtsrechtliche



13.

14.

und borsenspezifische Regelungen zu arbeiten, um die UbermdaRige Abhédngigkeit von
externen Kreditratings einzuschréanken sowie gleiche Ausgangsbedingungen zu wahren, die
regulatorische Arbitrage zu vermeiden und die Mérkte offen zu halten;

betrachtet die Stimulierung des Wettbewerbs, die Forderung der Transparenz und die Frage
eines kunftigen Zahlungsmodells als die vorrangigsten Aufgaben, wahrend die Frage nach
dem Standort einer Ratingagentur als zweitrangig angesehen werden sollte;

weist erneut darauf hin, dass Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 zwei Systeme fiir den
Umgang mit externen Kreditratings aus Drittlandern vorsieht und dass das Ziel des
Ubernahmemechanismus darin bestand, in der Europaischen Union die Anwendung nicht
gleichwertiger externer Kreditratings aus Drittlandern zu ermdglichen, sofern die
ubernehmende Ratingagentur die eindeutige Verantwortung tbernimmt;

Zwischenebene: Branchenstruktur

Wettbewerb

15.

hebt hervor, dass ein erhohter Wettbewerb in dem Sektor nicht automatisch mit einer
besseren Qualitat der Ratings einhergeht, und betont erneut, dass samtliche Ratingagenturen
den hdochsten Anforderungen gemaR Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in Bezug auf
Integritat, Offenlegung, Transparenz und Bewaéltigung von Interessenkonflikten Rechnung
tragen massen, um die Qualitat von Ratings sicherzustellen und einem ,,Rating Shopping*
vorzubeugen;

Europaische Ratingstiftung

16.

17.

18.

fordert die Kommission auf, eine ausfihrliche Folgenabschédtzung vorzunehmen und eine
Durchfiihrbarkeitsstudie in  Hinblick auf die Kosten, Vorteile und mdglichen
Leitungsstrukturen einer vollig unabhéngigen Européischen Ratingstiftung, die Uber
Sachverstand in allen drei Bereichen des Ratings verflgt, zu erstellen; ist der Ansicht, dass
die Kommission die Kosten der Anlauffinanzierung fir die ersten drei und hochstens flnf
Jahre der Arbeit der Europdischen Ratingstiftung berlicksichtigen sollte und dass diese
sorgfaltig bewertet werden mussen; weist nachdriicklich darauf hin, dass diesbezugliche
Legislativvorschlage mit besonderer Sorgfalt ausgearbeitet werden missen, um zu
vermeiden, dass die gleichzeitigen Initiativen zur Minderung des Gbermé&Rigen Vertrauens
in Ratings und zur Unterstiitzung der Markteinfiihrung neuer Ratingagenturen unterlaufen
werden;

fordert die Kommission auf, in dieser Hinsicht zusatzlich zu den in Absatz 9 genannten
Tatigkeiten  eine  ausfuhrliche  Folgen-und  Kostenabschatzung  sowie  eine
Durchfihrbarkeitsstudie fir die notwendige Finanzierung zu erstellen; ist der festen
Uberzeugung, dass die Finanzierungskosten unter keinen Umstinden von den Steuerzahlern
getragen werden sollten, und ist der Ansicht, dass keine weiteren Mittel bereitgestellt
werden sollten und die neue Européische Ratingstiftung nach der Anlaufphase bei der
finanziellen Ausstattung ihres eigenen Haushalts vollstdndig selbsttragend sein sollte;

ist der Ansicht, dass die Management-, Personal- und Verwaltungsstruktur der neuen
Europdischen Ratingstiftung vollkommen unabhdngig und autonom sein muss und
beispielsweise gegenlber den Mitgliedstaaten, der Kommission und allen anderen
offentlichen Einrichtungen, der Finanzindustrie und anderen Ratingagenturen Kkeinerlei



19.

20.

21.

Weisungen unterliegen sollte, um ihre Glaubwiurdigkeit sicherzustellen, und dass sie gemaf
der gednderten Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 funktionieren muss;

fordert die Kommission auf, eine umfassende Prifung der Kosten, Vorteile und
Verwaltungsstruktur eines solchen Netzwerks europdischer Ratingagenturen vorzunehmen
und dabei auch Uberlegungen dariiber anzustellen, wie innerstaatlich aktive
Ratingagenturen  ermuntert  werden  konnten, sich in  Partnerschafts-  oder
Joint-Venture-Strukturen einzubinden, um auf vorhandene Strukturen und Mitarbeiter
zurlickzugreifen und ihnen somit gegebenenfalls zu ermdglichen, eine grélRere Bandbreite
zur Verfigung zu stellen und mit grenziberschreitend tatigen Ratingagenturen zu
konkurrieren; schlagt vor, dass die Kommission Methoden zur Unterstiitzung der
Netzwerke von Ratingagenturen erforscht, ist aber der Ansicht, dass ein solches Netzwerk
auf einer Initiative der Industrie beruhen sollte;

sieht die potentielle Notwendigkeit, die Einrichtung eines solchen Netzwerks am Anfang zu
unterstitzen; ist jedoch der Ansicht, dass das Netzwerk unabhangig und aufgrund seiner
eigenen Einnahmen profitabel sein sollte; fordert die Kommission auf, die Notwendigkeit
und die potentiellen Mittel der Anlauffinanzierung sowie mdgliche rechtliche Strukturen fur
dieses Vorhaben zu prufen;

vertritt die Ansicht, dass die Einrichtung einer wirklich unabhangigen européischen
Ratingagentur ebenso von der Kommission gepruft und bewertet werden sollte; fordert die
Kommission auf, insbesondere die Frage der Mitarbeiter dieser Agentur zu prufen, die
ganzlich unabhéngig sein sollten, sowie die Frage ihrer Mittel, die aus Gebiihren aus dem
privaten Finanzsektor stammen sollten;

Unterrichtung und Zugang zu Informationen

22.

23.

24,

vertritt die Auffassung, dass Ratings dazu dienen missen, die Marktinformationen so
auszuweiten, dass Investoren eine sektor- und landertbergreifende stichhaltige Bewertung
des Kreditrisikos zur Verfligung steht; halt es fiir wichtig, dass die Nutzer befahigt werden,
Ratingagenturen besser und genauer zu prifen, und betont diesbeziglich die zentrale
Bedeutung einer verstarkten Transparenz bei ihren Téatigkeiten;

weist darauf hin, dass eine verstarkte Offenlegung von Informationen Uber Produkte im
Bereich der strukturierten Finanzinstrumente notwendig ist, damit Anleger Risiken
angemessen bewerten, sorgfaltige Prifungen durchfiihren und ihren treuhdnderischen
Pflichten nachkommen konnen, so dass sie ihre Beurteilungen in Kenntnis der Sachlage
vornehmen kdnnen; ist der Ansicht, dass erfahrene Anleger in der Lage sein sollten, die
zugrundeliegenden Kredite zu bewerten, von denen sie dann das Risiko fur ein verbrieftes
Produkt ableiten kdnnen; unterstiitzt die bestehenden Initiativen der EZB und anderer
Stellen, in dieser Hinsicht mehr Informationen zu strukturierten Finanzinstrumenten zur
Verfugung zu stellen; fordert die Kommission auf, die Notwendigkeit einer verstarkten
Offenlegung von Informationen flr sdmtliche Produkte im Bereich der Finanzinstrumente
zu prifen;

stellt fest, dass die meisten Ratingagenturen neben ihrer Ratingtatigkeit eine Reihe von
Ausblicken, Berichten, Warnungen und Ubersichten herausgeben, die ihrerseits erhebliche
Auswirkungen auf die Markte haben; vertritt die Auffassung, dass diese Unterlagen nach im
Vorhinein festgelegten Kriterien und Protokollen, mit denen Transparenz und
Vertraulichkeit gewahrleistet werden, offengelegt werden sollten;



25.

26.

27.

28.

29.

30.

fordert die Kommission auf, eine Uberpriifung der Richtlinien 2003/71/EG und
2004/109/EG vorzuschlagen, um zu gewahrleisten, dass ausreichend korrekte und
vollstandige Informationen Uber strukturierte Finanzinstrumente auf breiterer Basis zur
Verfligung stehen;

hélt es diesbezuglich fir elementar wichtig, dass bei allen méglichen kunftigen Malinahmen
Aspekte des Datenschutzes umfassend berticksichtigt werden;

denkt daruber nach, ob es nicht vorteilhaft ware, die Emittenten zu verpflichten, den Inhalt
und die Methoden hinter einem strukturierten Finanzinstrument mit einem Dritten zu
diskutieren, der entweder ein unaufgefordertes Rating durchfihrt oder eine interne
Risikobewertung entwickelt;

betont die Verpflichtung der Kommission gemaR Erwdgung5 der gednderten
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 in Bezug auf die Transparenz von Informationen; fordert
die Kommission zur Durchfiihrung der notwendigen Analyse auf, um dem Parlament und
dem Rat im Rahmen der derzeitigen Prifung der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 im
Ergebnis mogliche Anderungsvorschlage zu der Rechtsvorschrift vorzulegen;

nimmt die von den Ratingagenturen 1 und 2 erzielten Fortschritte in den Bereichen
Transparenz und Offenlegung zur Kenntnis; ermutigt die Kommission, eine
Folgenabschatzung  dieser ~ Verordnungen im  Zuge der Vollendung des
Registrierungsprozesses fiir Ratingagenturen durchzufiihren, um kinftige Bereiche
aufzuzeigen, in denen eine weiterreichende Offenlegung sich fiir die Nutzer als vorteilhaft
erweisen konnte;

fordert neben einer verstiarkten Transparenz des Ratingprozesses und dessen interner
Prifung eine entschlossenere Beaufsichtigung der Ratingagenturen durch die
Aufsichtsbehdrden der Union und eine eingehendere Beaufsichtigung der Verwendung von
Ratings durch Finanzinstitutionen und deren Abhéngigkeit davon durch die nationalen
Aufsichtsbehdrden;

Zwei obligatorische Ratings

31.

32.

ist der Auffassung, dass die Kommission in Erwdgung ziehen sollte, ob unter gewissen
Umsténden die Durchfihrung von zwei obligatorischen Ratings etwa fur strukturierte
Finanzinstrumente und samtliche fiir Regulierungszwecke eingesetzte externe Kreditratings
angemessen ist, und ob das vorsichtigste bzw. unginstigste externe Kredirating als Referenz
fir Regulierungszwecke herangezogen werden sollte; fordert die Kommission auf, eine
Folgenabschdtzung zur mdglichen Durchfiihrung von zwei obligatorischen Ratings
vorzulegen;

ist der Ansicht, dass die Kosten beider Ratings vom Emittenten Gbernommen werden sollten
und dass das erste externe Kreditrating von einer beauftragten Ratingagentur nach Wahl des
Emittenten durchgefiihrt werden sollte, wahrend fir das zweite externe Kreditrating
verschiedene Mdoglichkeiten fiir die Vergabe geprift werden sollten, darunter auch eine
maogliche Vergabe durch die Européische Wertpapier- und Borsenaufsichtsbehdrde auf der
Grundlage von konkreten, festgelegten und objektiven Kriterien, wobei die Leistungen in
der Vergangenheit berlicksichtigt, die Einrichtung neuer Ratingagenturen unterstltzt und
gleichzeitig Wettbewerbsverzerrungen verhindert werden sollten;



33.

weist darauf hin, dass der gute Ruf nicht von einer Regulierungsstelle vorgeschrieben
werden kann, sondern dass vielmehr jede neue Ratingagentur nur dann auf Akzeptanz
stolRen wird, wenn es ihr gelingt, sich Glaubwdrdigkeit zu verschaffen;

Ratings von Staatsschulden

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

ist sich der Tatsache bewusst, dass Marktakteure wegen der mit einer Anpassung von
Ratings verbundenen hohen Kosten (in Bezug auf die Kauf- oder Verkaufsentscheidung)
eine Abneigung gegenuber volatilen Kreditratings hegen; ist jedoch der Auffassung, dass
deswegen eine Tendenz zu prozyklischen Ratings besteht, die hinter den
Finanzmarktentwicklungen hinterherhinken;

stellt fest, dass Ratingagenturen eindeutige Kriterien zur Leistungsbewertung eines Landes
zugrunde legen missen; ist sich der Tatsache bewusst, dass das tatsachliche Rating keine
mechanische Gewichtung der betreffenden Faktoren darstellt; fordert den Sektor auf, zu
erlautern, welche Verfahren und Beurteilungen herangezogen werden, um die Ratings von
Staatsschulden auszutarieren, und Abweichungen von entsprechenden modellbezogenen
Ratings und von Prognosen der wichtigsten internationalen Finanzinstitutionen zu erkléren;

stellt fest, dass dem IWF zufolge nahezu 70 % der CDS-Spreads Ratings geschuldet sein
konnten; zeigt sich besorgt wegen der mdglichen prozyklischen Auswirkungen von Ratings
und fordert eine besondere Beriicksichtigung dieser sensiblen Aspekte;

ist der Ansicht, dass im Hinblick auf eine Verringerung der durch Anderungen von Ratings
bedingten negativen “Klippeneffekte” bei den Preisen und Margen die Regelung, mit der
Kauf- oder Verkaufsentscheidungen an Ratings gekoppelt werden, abgeschafft werden
sollte;

ist der Auffassung, dass — da fast alle Informationen uber Staatsschulden in der
Offentlichkeit verfiigbar sind — diese Informationen leichter, einheitlicher und
vergleichbarer verfligbar gemacht werden sollten, damit grofRere und erfahrenere
Marktakteure Anreize erhalten, sich bei der Bewertung der staatlichen Kreditrisiken auf ihr
eigenes Urteil zu verlassen;

ist der Ansicht, dass in Anbetracht der mdglichen Auswirkungen der Ratings von
Staatsverschuldungen auf die Markte die Transparenz beziglich der Verfahren und
Entscheidungsgriinde sowie die Zuverlassigkeit von Ratingagenturen in diesem Bereich
verbessert werden mussen; fordert eine Studie, in der die Einbeziehung der kinftigen
Européischen Stiftung und der kinftigen unabhangigen Europdischen Ratingagentur in
dieses Rating gepruft wird;

unterstitzt nicht zuletzt vor dem Hintergrund der systemischen Auswirkungen, die eine
Herabstufung in Bezug auf Staatsschulden bewirken kann, eine verstarkte Offenlegung und
eine verstarkte Erlauterung der von den Ratingagenturen angewandten Verfahren, Modelle
und wesentlichen Bewertungshypothesen;

Europaischer Rating-Index (EURIX)

41.

vertritt die Auffassung, dass Offentlich verfligbare Informationen zum Durchschnitt der
vorhandenen externen Kreditratings akkreditierter Ratingagenturen einen wertvollen Ansatz
darstellen; regt deshalb die Einfihrung eines Européischen Rating-Indexes (EURIX) an, der



alle am Markt verfligbaren Ratings registrierter Ratingagenturen umfasst;

Mikroebene: Geschéaftsmodell

Zahlungsmodelle

42.

43.

untersttzt die bestehenden verschiedenen Zahlungsmodelle in der Branche, weist jedoch
darauf hin, dass die Gefahr von Interessenkonflikten besteht, denen durch angemessene
Transparenz und regulatorische Malinahmen begegnet werden muss, ohne dabei ein
ungerechtfertigtes Modell aufzuerlegen; fordert die Kommission auf, auf Grundlage der
jungsten Konsultation Vorschlage fir alternative rentable Zahlungsmodelle vorzulegen, die
Nutzer und Emittenten einbeziehen; fordert die Kommission in dieser Hinsicht auf, der
maoglichen Anwendung des Modells des zahlenden Investors sowie seinen Vor- und
Nachteilen besondere Aufmerksamkeit einzurdumen, um die Anfélligkeit von Ratings fur
Interessenkonflikte einzuschranken;

vertritt die Auffassung, dass eine ordnungsgemélie Verwaltung bei Ratingagenturen von
entscheidender Bedeutung ist, um die Qualitat der Ratings zu gewahrleisten, und fordert
von den Ratingagenturen eine umfassende Transparenz in Bezug auf die bestehenden
Verwaltungsvereinbarungen;

Rechenschaftspflicht, Verantwortlichkeit und Haftung

44,

45.

46.

hebt hervor, dass die ESMA fiir die Anwendung und Durchsetzung der Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 durch die Ratingagenturen verantwortlich ist; ist der Ansicht, dass
externe Kreditratings, wenn sie einen Regelungszweck erfullen, nicht als einfache
Stellungnahmen eingeordnet werden sollten, und dass Ratingagenturen fir die einheitliche
Anwendung der ihren Kreditratings zugrundeliegenden Methodik rechenschaftspflichtig
sein sollten; empfiehlt daher, dass die zivilrechtliche Haftung der Ratingagenturen bei
grober Fahrlassigkeit oder Fehlverhalten in der gesamten EU auf einer einheitlichen
Grundlage festgestellt wird und die Kommission Maglichkeiten ermitteln sollte, wie diese
zivilrechtliche Haftung im Zivilrecht der Mitgliedstaaten verankert werden kann;

weist darauf hin, dass die letztendliche Verantwortung fur die Investitionsentscheidungen
bei dem Finanzmarktteilnehmer liegt, d. h. dem Vermdgensverwalter, der Finanzinstitution
oder dem erfahrenen Anleger; stellt fest, dass die Rechenschaftspflicht auch durch das von
der Ratingagentur 1 eingerichtete Zentralregister (CEREP) weiter unterstltzt werden wird,
wobei diese Agentur standardisierte Informationen tber die Rating-Leistung von in der EU
registrierten Ratingagenturen verdffentlicht, so dass Investoren die Mdglichkeit erhalten,
ihre eigene Bewertung in Bezug auf bestimmte Ratingagenturen vorzunehmen und damit
einen verstarkten leumundbezogenen Druck auszuliben; weist darauf hin, dass Investoren
uber effiziente Risikomanagementstrukturen verfligen sollten, die einer angemessenen
Beaufsichtigung durch die Verwaltung unterliegen;

schlagt vor, dass jede registrierte Ratingagentur eine jahrliche Uberpriifung ihrer
durchgefiihrten Ratings vornehmen und diese Information in einen Rechenschaftsbericht an
die Aufsichtsbehorde aufnehmen sollte; schlégt vor, dass die Europdische Wertpapier- und
Borsenaufsichtsbehorde die Rechenschaftsberichte regelmaRig stichprobenartig tberpriifen
sollte, um einen hohen Qualitatsstandard der Ratings sicherzustellen;



47. beauftragt seinen Prasidenten, diese EntschlieBung dem Rat und der Kommission sowie den
Regierungen und Parlamenten der Mitgliedstaaten zu Gbermitteln.



