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(Wetgevingshandelingen)

RICHTLIJNEN

RICHTLIJN 2013/14/EU VAN HET EUROPEES PARLEMENT EN DE RAAD

van 21 mei 2013

tot wijziging van Richtlijn 2003/41/EG betreffende de werkzaamheden van en het toezicht op
instellingen voor bedrijfspensioenvoorziening, Richtlijn 2009/65/EG tot codrdinatie van de
wettelijke en bestuursrechtelijke bepalingen betreffende bepaalde instellingen voor collectieve
belegging in effecten (icbe’s) en Richtlijn 2011/61/EU inzake beheerders van alternatieve
beleggingsinstellingen ter voorkoming van een overmatig vertrouwen in ratings

(Voor de EER relevante tekst)

HET EUROPEES PARLEMENT EN DE RAAD VAN DE EUROPESE UNIE,

Gezien het Verdrag betreffende de werking van de Europese
Unie, en met name artikel 53, lid 1,

Gezien het voorstel van de Europese Commissie,

Na toezending van het ontwerp van wetgevingshandeling aan
de nationale parlementen,

Gezien het advies van de Europese Centrale Bank (1),

Gezien het advies van het Europees Economisch en Sociaal
Comité (?),

Handelend volgens de gewone wetgevingsprocedure (%),
Overwegende hetgeen volgt:

(1) Richtlijn 2003/41/EG van het Europees Parlement en de
Raad (*) voorziet in regelgeving op uniaal niveau voor
instellingen voor bedrijfspensioenvoorziening. Richtlijn
2009/65/EG van het Europees Parlement en de Raad (°)
voorziet in regelgeving op uniaal niveau voor instellingen
voor collectieve belegging in effecten (icbe’s). Evenzo
voorziet Richtliin 2011/61/EU van het Europees Parle-
ment en de Raad (°) in regelgeving op uniaal niveau
voor beheerders van alternatieve beleggingsinstellingen
(abi-beheerders). Alle drie de richtlijnen stellen prudenti-
éle eisen in met betrekking tot respectievelijk het risico-

() PB C 167 van 13.6.2012, blz. 2.

(3 PB C 229 van 31.7.2012, blz. 64.

(®) Standpunt van het Europees Parlement van 16 januari 2013 (nog
niet bekendgemaakt in het Publicatieblad) en besluit van de Raad van
13 mei 2013.

() PB L 235 van 23.9.2003, blz. 10.

() PB L 302 van 17.11.2009, blz. 32.

() PB L 174 van 1.7.2011, blz. 1.

beheer door instellingen voor bedrijfspensioenvoorzienin-
gen, door beheer- en beleggingsmaatschappijen op het
gebied van icbe’s en door abi-beheerders.

Een van de gevolgen van de financiéle crisis is geweest
dat er een overmatig vertrouwen in ratings is door be-
leggers, met inbegrip van instellingen voor bedrijfspensi-
oenvoorzieningen, icbe’s en alternatieve beleggingsinstel-
lingen (abi’s) bij hun beleggingen in schuldinstrumenten,
zonder noodzakelijkerwijze zelf de kredietwaardigheid
van emittenten van dergelijke schuldinstrumenten te be-
oordelen. Om een betere kwaliteit van de beleggingen
van instellingen voor bedrijfspensioenvoorzieningen, ic-
be’s en abi's te bewerkstelligen en op die manier de
beleggers in dergelijke instellingen te beschermen, is het
passend dat van instellingen voor bedrijfspensioenvoor-
zieningen, beheer- of beleggingsmaatschappijen op het
gebied van icbe’s en abi-beheerders wordt verlangd dat
zij vermijden uitsluitend of mechanisch op ratings te ver-
trouwen of deze als het enige criterium te gebruiken bij
het inschatten van de risico’s die aan de beleggingen van
instellingen voor bedrijfspensioenvoorzieningen, icbe’s en
abi’s verbonden zijn. Het algemene beginsel tegen over-
matig vertrouwen in ratings dient derhalve in de risico-
beheerprocedures en -systemen van instellingen voor be-
drijfspensioenvoorzieningen, beheer- en beleggingsmaat-
schappijen op het gebied van icbe’s en abi-beheerders te
worden geintegreerd en aan de specificke kenmerken er-
van te worden aangepast.

Teneinde het in Richtlijnen 2009/65/EG en 2011/61/EU
op te nemen algemene beginsel tegen een overmatig ver-
trouwen op ratings verder te preciseren, moet aan de
Commissie de bevoegdheid worden overgedragen om
overeenkomstig artikel 290 van het Verdrag betreffende
de werking van de Europese Unie handelingen vast te
stellen om erop toe te zien dat beheer- of beleggings-
maatschappijen op het gebied van icbe’s en abi-beheer-
ders daadwerkelijk worden weerhouden van een overma-
tig vertrouwen op ratings voor de beoordeling van de
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kredietwaardigheid van aangehouden activa. Het is in dat
verband passend de in deze richtlijnen vastgelegde be-
voegdheden van de Commissie voor het vaststellen van
gedelegeerde handelingen met betrekking tot de alge-
mene bepalingen aangaande de door beheer- en beleg-
gingsmaatschappijen op het gebied van icbe’s en abi-be-
heerders gehanteerde risicobeheerprocedures en -syste-
men te wijzigen. Het is van bijzonder belang dat de
Commissie bij haar voorbereidende werkzaamheden tot
passende raadplegingen overgaat, onder meer op deskun-
digenniveau, en dat zij de resultaten van dergelijke raad-
plegingen openbaar maakt. De Commissie moet bij de
voorbereiding en opstelling van de gedelegeerde han-
delingen ervoor zorgen dat de desbetreffende documen-
ten tijdig en op gepaste wijze gelijktijdig worden toe-
gezonden aan het Europees Parlement en aan de Raad.

De in deze richtlijn vervatte desbetreffende maatregelen
moeten complementair zijn aan andere bepalingen die
vervat zijn in Verordening (EG) nr. 1060/2009 van het
Europees Parlement en de Raad van 16 september 2009
inzake ratingbureaus (!). Deze bepalingen voeren de alge-
mene doelstelling in om een overmatig vertrouwen van
beleggers in ratings tegen te gaan en moeten de ver-
wezenlijking van deze doelstelling faciliteren.

Daar de doelstelling van deze richtlijn, namelijk helpen
voorkomen dat instellingen voor bedrijfspensioenvoorzie-
ningen, icbe’s en abi’s overmatig op ratings vertrouwen
bij het verrichten van hun beleggingen, niet voldoende
door de lidstaten op een gecoordineerde wijze kan wor-
den verwezenlijkt en derhalve vanwege de panuniale
structuur en gevolgen van de activiteiten van instellingen
voor bedrijfspensioenvoorzieningen, icbe’s en abi’s en ra-
tingbureaus beter op uniaal niveau kan worden ver-
wezenlijkt, kan de Unie, overeenkomstig het in artikel 5
van het Verdrag betreffende de Europese Unie neerge-
legde subsidiariteitsbeginsel, maatregelen nemen. Over-
eenkomstig het in hetzelfde artikel neergelegde evenredig-
heidsbeginsel gaat deze richtlijn niet verder dan nodig is
om die doelstelling te verwezenlijken.

Richtliinen 2003/41/EG, 2009/65/EG en 2011/61/EU
dienen derhalve dienovereenkomstig te worden gewijzigd.

Overeenkomstig de gezamenlijke politicke verklaring van
de lidstaten en de Commissie van 28 september 2011
over toelichtende stukken (?) hebben de lidstaten zich
ertoe verbonden om in gerechtvaardigde gevallen de ken-
nisgeving van hun omzettingsmaatregelen vergezeld te
doen gaan van één of meer stukken waarin het verband
tussen de onderdelen van een richtlijn en de overeen-
komstige delen van de nationale omzettingsinstrumenten
wordt toegelicht. Met betrekking tot deze richtlijn acht de
wetgever de toezending van die stukken gerechtvaardigd,

L 302 van 17.11.2009, blz. 1.
C 369 van 17.12.2011, blz. 14.

HEBBEN DE VOLGENDE RICHTLIJN VASTGESTELD:

In

Artikel 1
Wijziging in Richtlijn 2003/41/EG
artikel 18 van Richtlijn 2003/41/EG wordt het volgende lid

ingevoegd:

,1bis.  Met inachtneming van de aard, de omvang en de
complexiteit van de activiteiten van de onder toezicht val-
lende instellingen, zien de lidstaten erop toe dat de bevoegde
autoriteiten toezicht houden op de toereikendheid van de
kredietbeoordelingsprocessen van deze instellingen, dat zij
het gebruik van verwijzingen naar ratings, uitgegeven door
ratingbureaus als gedefinieerd in artikel 3, lid 1, punt b), van
Verordening (EG) nr. 1060/2009 van het Europees Parlement
en de Raad van 16 september 2009 inzake ratingbureaus (¥),
in het beleggingsbeleid van die instellingen beoordelen en dat
zij, indien passend, de beperking van de impact van dergelijke
referenties aanmoedigen, met als doel het verminderen van
het uitsluitend en mechanisch vertrouwen op dergelijke ra-
tings.

(*) PB L 302 van 17.11.2009, blz. 1.".

Artikel 2
Wijzigingen in Richtlijn 2009/65/EG

Artikel 51 van Richtlijn 2009/65/EG wordt als volgt gewijzigd:

1)

In lid 1 wordt de eerste alinea vervangen door:

,1. Een beheer- of beleggingsmaatschappij maakt gebruik
van een risicobeheerprocedure die haar in staat stelt te allen
tijde het risico van de posities en het aandeel daarvan in het
totale risicoprofiel van de portefeuille van een icbe te bewa-
ken en te meten. In het bijzonder vertrouwt zij niet uitslui-
tend of mechanisch op ratings, uitgegeven door ratingbu-
reaus als gedefinieerd in artikel 3, lid 1, punt b), van Ver-
ordening (EG) nr. 1060/2009 van het Europees Parlement en
de Raad van 16 september 2009 inzake ratingbureaus (¥),
voor de beoordeling van de kredietwaardigheid van de activa
van de icbe.

() PB L 302 van 17.11.2009, blz. 1.".

Het volgende lid wordt ingevoegd:

,3bis.  Met inachtneming van de aard, de omvang en de
complexiteit van de activiteiten van de icbe, houden de be-
voegde autoriteiten toezicht op de toereikendheid van de
kredietbeoordelingsprocessen van de beheer- of beleggings-
maatschappijen, beoordelen zij het gebruik van verwijzingen
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naar ratings als bedoeld in lid 1, eerste alinea, in het be-
leggingsbeleid van de icbe, en moedigen zij, indien passend,
de beperking van de impact van dergelijke verwijzingen aan,
met als doel het verminderen van het uitsluitend en mecha-
nisch vertrouwen op dergelijke ratings.”.

3) Lid 4 wordt als volgt gewijzigd:
a) punt a) wordt vervangen door:

,a) criteria voor de beoordeling van de deugdelijkheid
van de door de beheer- of beleggingsmaatschappij
overeenkomstig de eerste alinea van lid 1 toegepaste
risicobeheerprocedure;”;

b) de volgende alinea wordt toegevoegd:

,De criteria als bedoeld in de eerste alinea, punt a), be-
letten de beheer- of beleggingsmaatschappij uitsluitend of
mechanisch te vertrouwen op ratings als bedoeld in lid 1,
eerste alinea, voor de beoordeling van de kredietwaardig-
heid van de activa van de icbe.”.

Artikel 3
Wijzigingen in Richtlijn 2011/61/EU
Artikel 15 van Richtlijn 2011/61/EU wordt als volgt gewijzigd:

1) In lid 2 wordt de eerste alinea vervangen door:

,2.  Abi-beheerders implementeren passende risicobeheer-
systemen om alle relevante risico’s die verbonden zijn met
elke abi-beleggingsstrategie en waaraan elke abi blootstaat of
kan blootstaan, op afdoende wijze te herkennen, te meten, te
beheersen en te bewaken. In het bijzonder vertrouwen abi-
beheerders niet uitsluitend of mechanisch op ratings, uitge-
geven door ratingbureaus als gedefinieerd in artikel 3, lid 1,
punt b), van Verordening (EG) nr. 1060/2009 van het Euro-
pees Parlement en de Raad van 16 september 2009 inzake
ratingbureaus (¥), voor de beoordeling van de kredietwaardig-
heid van de activa van de abi.

(*) PB L 302 van 17.11.2009, blz. 1.”.

2) Het volgende lid wordt ingevoegd:

,3bis.  Met inachtneming van de aard, de omvang en de
complexiteit van de activiteiten van de abi’s, houden de
bevoegde autoriteiten toezicht op de toereikendheid van kre-
dietbeoordelingsprocessen van abi’s, beoordelen zij het ge-

bruik van verwijzingen naar ratings als bedoeld in lid 2,
eerste alinea, in het beleggingsbeleid van de abi’s, en moedi-
gen zij, indien passend, de beperking van de impact van
dergelijke verwijzingen aan, met als doel het verminderen
van het uitsluitend en mechanisch vertrouwen op dergelijke
ratings.”.

3) In lid 5 wordt de volgende alinea toegevoegd:

,De maatregelen ter precisering van de risicobeheersystemen
als bedoeld in de eerste alinea, punt a), beletten abi-beheer-
ders uitsluitend of mechanisch te vertrouwen op ratings als
bedoeld in lid 2, eerste alinea, voor de beoordeling van de
kredietwaardigheid van de activa van de abi’s.”.

Artikel 4
Omzetting

1. De lidstaten doen de nodige wettelijke en bestuursrechte-
lijke bepalingen in werking treden om uiterlijk 21 december
2014 aan deze richtlijn te voldoen. Zij stellen de Commissie
daarvan onverwijld in kennis.

Wanneer de lidstaten die bepalingen vaststellen, wordt in de
bepalingen zelf of bij de officiéle bekendmaking daarvan naar
deze richtlijn verwezen. De regels voor deze verwijzing worden
vastgesteld door de lidstaten.

2. De lidstaten delen de Commissie de tekst van de belang-
rijkste bepalingen van intern recht mee die zij op het gebied
waarop deze richtlijn van toepassing is, vaststellen.

Artikel 5
Inwerkingtreding

Deze richtlijn treedt in werking op de twintigste dag na die van
de bekendmaking ervan in het Publicatieblad van de Europese Unie.

Artikel 6
Adressaten

Deze richtlijn is gericht tot de lidstaten.

Gedaan te Straatsburg, 21 mei 2013.

Voor de Raad
De voorzitter
L. CREIGHTON

Voor het Europees Parlement
De voorzitter
M. SCHULZ
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