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Vorwort 

Das vorliegende Werk von Patrick Andrieu basiert auf einer im Juni 
2009 an der Rechtswissenschaftlichen Fakultät der Karl-Franzens-
Universität Graz eingereichten Diplomarbeit. Das Thema des Werkes ist 
zum einen von hoher Aktualität und zum anderen von rechtspolitischer Bri-
sanz.  

Das Wirken und der Einfluss der Ratingagenturen als Akteure an den 
Finanzmärkten wurde in jüngster Zeit durch die Ausweitung der Finanzkrise 
zu einer weltweiten Wirtschaftskrise zusehends kritisch hinterfragt. Damit 
drängt sich eine Auseinandersetzung mit diesem Thema nahezu auf, wenn-
gleich es überraschend ist, dass in den bisherigen Stellungnahmen in der 
Literatur nur wenige Stimmen zu finden sind, die sich aus einer rein juristi-
schen Perspektive an dieses Thema heranwagen. 

 
Die Bemühungen um eine Neuordnung des Finanzmarktsystems im 

Wege der Schaffung von Rahmenbedingungen für das Funktionieren der 
Finanzmärkte waren in den letzten Monaten weltweit erkennbar. Über die 
erforderlichen Reformen des Finanzmarktsystems besteht kein Zweifel, je-
doch kann deren Ausmaß und die Tragweite noch nicht abgeschätzt werden. 
Die Furcht vor einer Überregulierung der Marktmechanismen und die Be-
denken vor einer Stärkung der Rolle des Staates wurden bei den einzelnen 
Reformansätzen ebenso zum Ausdruck gebracht wie die Sorge, dass die 
Reform des Finanzsystems nicht umfassend genug ausfallen würde. Die 
aktuelle Diskussion um eine Reform der Finanzmärkte umfasst auch die 
bisherige und zukünftige Rolle der Ratingagenturen im Gesamtgefüge des 
Finanzsystems. Die negativen Auswirkungen der Fehlbewertungen durch die 
Ratingagenturen waren ausschlaggebend dafür, dass man sich in der Europä-
ischen Union zumindest dahingehend einigte, die Ratingagenturen im Rah-
men der Reformbestrebungen im Hinblick auf die Schaffung eines 
Ordnungsrahmens zum Zwecke der Herstellung einer Balance unterschiedli-
cher Interessenlagen in die Reform miteinzubeziehen. 

 
Die Europäische Union hat mit dem Beschluss der Rating-VO im Jah-

re 2009 einen Weg beschritten, der sowohl den Schutz der Interessen der 
Verbraucher als auch der Anleger und letztendlich auch das Funktionieren 
des Binnenmarktes gewährleisten soll. Der Ausschuss der Europäischen 
Wertpapierregulierungsbehörden (CESR) erfährt durch die nunmehr vorge-
sehene Registrierungspflicht von Agenturen eine Aufwertung seines Wir-
kens. Die einzelnen Vorschriften der Rating-VO zielen auf eine Erhöhung 
der Transparenz und eine Ausweitung der Offenlegungspflichten ab. 
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Die in der VO enthaltenen Maßnahmen dienen der Qualitätssicherung, 
welche die Aktualität der Ratings und deren Vergleichbarkeit gewährleisten 
soll, um auf diese Weise Marktveränderungen berücksichtigen zu können. 
Ob es mit dem in der Rating-VO vorgesehenen Katalog an Maßnahmen 
gelingen wird, die Qualität der Ratings zu verbessern, bleibt abzuwarten. 

 
Der Autor bietet in dieser Arbeit nicht nur eine Darstellung der aktuel-

len Diskussion, sondern gewährt einen tiefen Einblick in die Ursachen für 
das bisherige Versagen der Ratingagenturen, wobei die Argumente des Au-
tors stets ausgewogen vorgebracht werden. Auf diese Weise stellt das vorlie-
gende Werk einen verdienstvollen Beitrag für die weitere wissenschaftliche 
Diskussion dar und verdient es daher, einem größeren Leserkreis näher ge-
bracht zu werden.  

 
Graz, im November 2009     Tomislav Bori� 
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Abkürzungsverzeichnis 

ABl  Amtsblatt der Europäischen Union, Reihe C: Mitteilungen 
 und Bekanntmachungen, Reihe L: Rechtsvorschriften, Reihe 
 S: Ausschreibungen 

Abs  Absatz 
ABS  Asset Backed Security 
Abschn  Abschnitt 
AG Report  Sonderteil der Zeitschrift Die Aktiengesellschaft 
Anh  Anhang 
Art  Artikel 
Basel II  Neue Basler Eigenkapitalvereinbarung 
BB  Der Betriebsberater 
BFuP  Betriebswirtschaftliche Forschung und Praxis 
Bonn  Preprints aus der Max-Planck-Projektgruppe Recht der Ge

 meinschaftsgüter – Bonn 
bspw  beispielsweise 
bzw  beziehungsweise 
ca  circa/zirka (ungefähr) 
CDO  Collateralized Debt Obligation 
CEBS  The Committee of European Banking Supervisors (Ausschuss 

 der Europäischen Bankaufsichtsbehörden) 
CESR  The Committee of European Securities Regulators (Aus

 schuss der Europäischen Wertpapierregulierungsbehörden) 
DBRS  Dominion Bond Rating Service 
DBW  Die Betriebswirtschaft 
DG Markt  Internal Market and Services Directorate General 
dh  das heißt 
EBLR  European Business Law Review 
ECAI  External Credit Assessment Institution (Anerkannte Rating-

 agentur) 
ECOFIN  Rat für Wirtschaft und Finanzen 
EG  Europäische Gemeinschaft(en) 
endg  endgültig 
ESME  European Securities Markets Expert Group 
EU  Europäische Union 
f  und der, die folgende 
ff  und der, die folgenden 
Fitch  Fitch Ratings 
FN  Fußnote 
FRBNY  Federal Reserve Bank of New York 
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G7  Gruppe der sieben führenden Industrieländer 
gem  gemäß 
Hrsg  Herausgeber 
IAS  International Accounting Standards 
Inc  Incorporated 
IOSCO  International Organization of Securities Commissions 
iVm  in Verbindung mit 
JEBO  Journal of economic behavior & organization 
KOM  Dokument der Kommission der Europäischen Gemeinschaft 
Kreditwesen  Zeitschrift für das gesamte Kreditwesen 
lit  litera (Buchstabe) 
LTCM  Long Term Capital Management 
Ltd  Limited 
Moody’s  Moody’s Investors Service 
NJW  Neue Juristische Wochenschrift 
No  Number 
Nr  Nummer 
NRSRO  Nationally Recognized Statistical Rating Organization 
NZG  Neue Zeitschrift für Gesellschaftsrecht 
ÖBA  Österreichisches Bankarchiv 
OGAW  Organismus für gemeinsame Anlagen in Wertpapiere 
oV  ohne Verfasser 
RatingVO   Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europäischen Parla

 ments und des Rates vom 16.September 2009 über Rating-
 agenturen, ABl L 2009/302, 1. 

RL  Richtlinie der EU 
Rz  Randzahl 
S  Seite 
S&P  Standard&Poor’s 
SA  Société Anonyme 
sbr  Schmalenbach Business Review 
SEC  U.S. Securities and Exchange Commission 
sog  sogenannt, -e, -er, -es 
ua  unter anderem 
USA  United States of America (Vereinigte Staaten von Amerika) 
vgl  vergleiche 
VO  EG-Verordnung 
Vol  Volume (Band) 
WiSt  Wirtschaftswissenschaftliches Studium 
WM  Zeitschrift für Wirtschafts- und Bankrecht 
Z  Ziffer 
zB  zum Beispiel 
ZBB  Zeitschrift für Bankrecht und Bankwirtschaft 
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zfbf  Schmalenbachs Zeitschrift für betriebswirtschaftliche For
 schung 

ZFR  Zeitschrift für Finanzmarktrecht 
ZGR  Zeitschrift für Unternehmens- und Gesellschaftsrecht 
ZHR  Zeitschrift für das gesamte Handelsrecht und Wirtschaftsrecht 
ZIP  Zeitschrift für Wirtschaftsrecht 
ZJS  Zeitschrift für das Juristische Studium 
ZVglRW  Zeitschrift für vergleichende Rechtswissenschaft 
 

 


