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(Actos adoptados en aplicacién de los Tratados CE/Euratom cuya publicacion es obligatoria)

REGLAMENTOS

REGLAMENTO (CE) N° 1060/2009 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO
de 16 de septiembre de 2009

sobre las agencias de calificacion crediticia

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en par-
ticular, su articulo 95,

Vista la propuesta de la Comision, 2)
Visto el dictamen del Comité Econdmico y Social Europeo (1),
Visto el dictamen del Banco Central Europeo (2),

De conformidad con el procedimiento establecido en el ar-
ticulo 251 del Tratado (3),

Considerando lo siguiente:

(1)  Las agencias de calificacion crediticia desempefian un papel
importante en los mercados de valores y en los mercados
bancarios internacionales, pues los inversores, los presta-
tarios, los emisores y las administraciones puablicas utilizan
las calificaciones crediticias que otorgan como uno de los
elementos para adoptar decisiones fundadas en los dmbi-
tos de inversion y de financiacion. Las entidades de crédito,
las empresas de inversion, las empresas de seguros, las
empresas de reaseguro, los organismos de inversion colec-
tiva en valores mobiliarios (OICVM) y los fondos de pen-
siones de empleo pueden utilizar dichas calificaciones
crediticias como referencia para calcular sus necesidades de
capital a efectos de solvencia o para calcular los riesgos
derivados de su actividad de inversion. En consecuencia, las
calificaciones crediticias influyen significativamente en el
funcionamiento de los mercados y en la confianza de los
inversores y los consumidores. Es esencial, por ello, que las
actividades de las agencias de calificacion crediticia se lle-
ven a cabo con arreglo a los principios de integridad, trans-
parencia, responsabilidad y de buena gobernanza a fin de

(') Dictamen de 13 de mayo de 2009 (no publicado adn en el Diario Ofi-
cial).
() DO C 115 de 20.5.2009, p. 1.

que las calificaciones crediticias resultantes que se utilicen
en la Comunidad sean independientes, objetivas y de ade-
cuada calidad.

Actualmente, la mayor parte de las agencias de calificacién
crediticia tienen su sede fuera de la Comunidad. La mayo-
ria de los Estados miembros no regulan las actividades de
estas agencias, ni las condiciones de emisién de sus califi-
caciones. Pese a la gran importancia que revisten para el
funcionamiento de los mercados financieros, las agencias
de calificacion crediticia solo estdn sujetas al Derecho
comunitario en determinados dmbitos, en particular a tra-
vés de la Directiva 2003/6/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 28 de enero de 2003, sobre las operacio-
nes con informacién privilegiada y la manipulacion del
mercado (*). La Directiva 2006/48/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006, relativa al
acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejer-
cicio (%), y la Directiva 2006/49/CE del Parlamento Euro-
peo y del Consejo, de 14 de junio de 2006, sobre la
adecuacion del capital de las empresas de inversion y las
entidades de crédito (%), remiten asimismo a las agencias de
calificacion crediticia. Resulta, por tanto, importante esta-
blecer normas que garanticen que todas las calificaciones
crediticias emitidas por las agencias de calificacion crediti-
cia registradas en la Comunidad sean de adecuada calidad
y estén emitidas por agencias de calificacion crediticia suje-
tas a requisitos estrictos. La Comisién seguird colaborando
con sus socios internacionales para lograr la convergencia
de las normas reguladoras de las agencias de calificacion
crediticia. Debe brindarse la posibilidad de eximir del pre-
sente Reglamento a determinados bancos centrales que
emiten calificaciones crediticias siempre que cumplan las
correspondientes condiciones aplicables que garanticen la
independencia y la integridad de sus actividades de califi-
cacién crediticia y que sean tan estrictas como los requisi-
tos previstos en el presente Reglamento.

(%) Dictamen del Parlamento Europeo de 23 de abril de 2009 (no publi- (*) DO L 96 de 12.4.2003, p. 16.
cado atin en el Diario Oficial) y Decision del Consejo de 27 de julio de (*) DO L 177 de 30.6.2006, p. 1.
2009. () DO L 177 de 30.6.2006, p. 201.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2009:115:0001:0001:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:096:0016:0016:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0001:0001:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0201:0201:ES:PDF
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(3)  Elpresente Reglamento no debe crear una obligacién gene- (7)  El presente Reglamento debe aplicarse a las calificaciones
ral en el sentido de que los instrumentos financieros o las crediticias emitidas por las agencias de calificacion crediti-
obligaciones financieras deban ser calificados con arreglo cia registradas en la Comunidad. El objetivo principal del
al presente Reglamento. En particular, no debe obligar a los presente Reglamento es la proteccién de la estabilidad de
organismos de inversién colectiva en valores mobiliarios los mercados financieros y de los inversores. Las califica-
(OICVM), tal y como se definen en la Directiva 85/611/CEE ciones crediticias, los sistemas de calificacion crediticia y
del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, por la que se las evaluaciones similares en relacion con obligaciones
coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y admi- derivadas de relaciones de consumidores, comerciales o
nistrativas sobre determinados organismos de inversion industriales no deben entrar en el dmbito de aplicacion del
colectiva en valores mobiliarios (OICVM) (1), ni a los fon- presente Reglamento.
dos de pensiones de empleo definidos en la Directiva
2003/41/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de (8)  Las agencias de calificacion crediticia deben aplicar, con
3 de junio de 2003, relativa a las actividades y la supervi- cardcter voluntario, el Cédigo de conducta para las agen-
sién de fondos de pensiones de empleo (?), a invertir exclu- cias de calificacion crediticia publicado por la Organiza-
sivamente en los instrumentos financieros calificados con cién Internacional de Comisiones de Valores («Cédigo de la
arreglo al presente Reglamento. OICV»). En 2006, la Comisién, en una Comunicaciéon
sobre las Agencias de Calificacion Crediticia (°), pedia al
(4)  El presente Reglamento no debe crear una obligacion gene- Comité de Responsables Europeos de Reglamentacion de
> . . . Valores (CERV), creado mediante Decisién 2009/77/CE de
ral en el sentido de que las entidades financieras o los la Comisién () rvisara ¢l cumplimiento del
inversores solo puedan invertir en valores sobre los que se Ca sdico de 2 O quel s.u;f)e ] p I
ha blicado un folleto de conformidad con la Directiva odigo de la OICV'y le informara anuaimente al respecto.
ya pu
2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
4 de noviembre de 2003, sobre el folleto que debe (9 H Con’sejo Europeo de los dias 13 y 14 de marzo de 2008
publicarse en caso de oferta publica o admisién a cotiza- ainPtO una serie de conclusiones en respuesta a las prin-
cion de valores (%), y el Reglamento (CE) n® 809/2004 de cipales def1c1eqc1§s observade}s en el sistema flpanc1ero.
la Comisién, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplica- Uno de los objetivos era mejorar ‘_31 funcionamiento del
cién de la Directiva 2003/71/CE en cuanto a la informa- mercado y las estructuras de incentivos, entre otras cosas
cién contenida en los folletos asi como el formato, la funcion de las agencias de calificacion crediticia.
incorporacién por referencia, publicacién de dichos folle-
tos y difusion de publicidad (¥), y que se califican de con- (10)  Se considera que las agencias de calificacion crediticia, en
formidad con el presente Reglamento. Ademds, el presente primer lugar, no han reflejado con la suficiente prontitud
Reglamento no debe obligar a los emisores u ofertantes o en sus calificaciones el deterioro de las condiciones del
a las personas que solicitan la admisién a negociacién en mercado y, en segundo lugar, no han ajustado a tiempo sus
un mercado regulado a obtener calificaciones crediticias en calificaciones crediticias a la vista de la agravacion de la cri-
relacién con valores objeto del requisito de publicacién de sis del mercado. La mejor forma de corregir esos fallos es
un folleto con arreglo a la Directiva 2003/71/CE y el Regla- adoptar medidas en relacién con los conflictos de intere-
mento (CE) n® 809/2004. ses, la calidad de las calificaciones crediticias, la transparen-
cia y gestion interna de las agencias de calificacion, y la
) o supervision de sus actividades. Los usuarios de las califica-
(5)  Un folleto publicado con arreglo a la Directiva 20Q3/71/CE ciones no deben confiar ciegamente en ellas, sino que
y,‘fl Reglamer}tf) (CE) n® 809/ 2004 debe_ contener 1r'1forma- deben procurar encarecidamente realizar su propio andli-
ci6n clara y visible en la que se indique si la calificacién cre- sis y actuar en todo momento con la debida diligencia antes
diticia de los valores respectivos la emite o no una agencia de confiar en esas calificaciones.
de calificacion crediticia establecida en la Comunidad y
registrada con arreglo al presente Reglamento. No obs- ) . ,
tante, ninguna disposicién del presente Reglamento debe (1) Es preciso estgblecer un marco normativo comun con res-
impedir a las personas responsables de la publicacién del pecto a la mejora de la Fahdad de las 'CE‘lllfIC'aCIOHCS cr‘e'd1't1-
folleto con arreglo a la Directiva 2003/71/CE y el Regla- cias, en .partlcular lfi cahdaffl de lgs calificaciones credlt}c1as
mento (CE) n° 809/2004 que incluyan cualquier tipo de que ut1l1§§n las entldadfzs f%nanaeras.y las personas sujetas
material informativo en el folleto, incluidas las calificacio- a dlSPOSICIOI}eS comunitarias armonizadas. A falta de.este
nes crediticias emitidas en terceros paises e informacién marco comun, ex.lste el. riesgo de que los ESt.adOS miem-
relacionada. bros adopten medidas divergentes a escala nacional, lo cual
tendria repercusiones negativas directas sobre el buen fun-
cionamiento del mercado interior y lo obstaculizaria, pues
(6)  Ademds de emitir calificaciones crediticias y realizar acti- las agencias de calificacion crediticia que emiten califica-

vidades de calificacién crediticia, las agencias de califica-
cién crediticia pueden realizar también actividades afines a
titulo profesional. La realizacién de actividades auxiliares
no debe comprometer la independencia o la integridad de
sus actividades de calificacion crediticia.

(") DOL 375de 31.12.1985, p. 3. Directiva sustituida, con efectos a par-

tir del 1 de julio de 2011, por la Directiva 2009/65/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo (véase la pagina 32 del presente Diario Oficial).

() DO L 235 de 23.9.2003, p. 10.
() DO L 345 de 31.12.2003, p. 64.
(4) DO L 149 de 30.4.2004, p. 1.

ciones para uso de las entidades financieras de la Comuni-
dad estarian sujetas a diferentes normas en los distintos
Estados miembros. Por otra parte, la divergencia en cuanto
a los requisitos de calidad de las calificaciones crediticias
podria generar distintos niveles de proteccién de los inver-
sores y de los consumidores. Ademds, los usuarios deben
tener la posibilidad de comparar las calificaciones crediti-
cias emitidas en la Comunidad con las emitidas a nivel
internacional.

(°) DO C 59 de 11.3.2006, p. 2.

() DO L 25 de 29.1.2009, p. 18.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1985&mm=12&jj=31&type=L&nnn=375&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:235:0010:0010:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:345:0064:0064:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:149:0001:0001:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2006:059:0002:0002:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:025:0018:0018:ES:PDF

17.11.2009 Diario Oficial de la Uni6n Europea L 302/3
(12)  El presente Reglamento no debe afectar al uso que hagan (18)  La agencia de calificacién crediticia que haya refrendado
de las calificaciones crediticias personas que no se mencio- calificaciones crediticias emitidas en un tercer pais debe ser
nan en el presente Reglamento. plena e incondicionalmente responsable de las calificacio-
(13)  Es conveniente prever el uso de las calificaciones crediti- g.es. crediticias r.efrendadas y %Tl gt(llmpl1m1entol de las con-
cias emitidas en terceros paises a efectos de regulacion en 1C1<1)nes pertinentes  establecidas en el presente
la Comunidad siempre y cuando respeten unos requisitos Reglamento.
tan estrictos como los establecidos en el presente Regla- ) e
mento. El presente Reglamento introducepun régimengde (19)  El presente Reglamento no debe aplicarse a las calificacio-
; : ) PN, s nes crediticias que una agencia de calificacion realice en
rgfrendo que permite a las agencias de Fahﬁcacmn crediti- virtud de un egcargo 0 dgivi dual y que facilite exclusiva-
cia establecidas en la Comunidad y registradas de confor- e al I , wén desti
: P mente a la persona que las encargd y que no estén desti-
midad con elpresente Reglamento refrendar calificaciones nadas a la din)lulgaciég publica ni agla gis%ribucién mediante
crediticias emitidas en terceros paises. Al refrendar una e
calificacién crediticia emitida en un tercer pais, las agen- suscripeion.
cias de calificacion crediticia deben determinar y compro- . . . .
b . .. Y compre (20)  Los informes de inversiones, las recomendaciones en mate-
ar de manera permanente si las actividades de calificacion ria de inversion v otras oniniones acerca de un valor o del
crediticia resultantes de la publicacién de dicha calificacion recio de un inst}tl*umentopu oblicacion financiera no deben
crediticia respetan unos requisitos en materia de publica- Eons' derarse calificaciones cre dfgtic'as
" P ) i ias.
cién de estas calificaciones tan estrictos como los estable-
cidos en el presente Reglamento y si en la practica alcanzan - s L . .
ol mismo 0%'6 Vo v s ug " en los 3’1 ‘smos e?ectos (21)  Las calificaciones crediticias no solicitadas, es decir las cali-
) Y ’ ficaciones crediticias que no hayan sido emitidas a peticion
(14)  Para responder a las preocupaciones en el sentido de que del emisor ni de la entidad calificada, deben identificarse
el no establecimiento en la Comunidad pudiera ser un obs- claramente como tales y distinguirse de las calificaciones
taculo 1mp0rtante para una supervision eficaz en interés de crediticias solicitadas por los medios apropiados'
los mercados financieros de la Comunidad, dicho régimen
de refrendo debe introducirse en relacién con las agencias (22) A fin de evitar posibles conflictos de intereses, las agencias
de calificacion crediticia que estén afiliadas o que trabajen de calificacion crediticia deben centrar su actividad profe-
estrechamente con las agencias de calificacion crediticia sional en la emisién de calificaciones crediticias. Las agen-
establecidas en la Comunidad. No obstante, pudiera ser cias de calificacion crediticia no deben estar autorizadas a
necesario proceder al ajuste del requisito relativo a la pre- prestar servicios de consultorfa o asesoramiento. En parti-
sencia fisica en la Comunidad en casos determinados, en cular, las agencias de calificacion no deben efectuar pro-
particular en lo que se refiere a las pequefias agencias de puestas o recomendaciones sobre la configuraciéon de un
calificacion crediticia de terceros paises que no estdn pre- instrumento de financiacién estructurada. Sin embargo,
sentes o afiliadas en la Comunidad. Por consiguiente, debe dichas agencias deben poder prestar servicios auxiliares,
establecerse un régimen especifico de certificacion para siempre que ello no genere conflictos de intereses con la
tales agencias de calificacion crediticia, en la medida en que emision de calificaciones crediticias.
no tengan una importancia fundamental para la estabili-
dad financiera o la integridad de los mercados financieros (23)  Las agencias de calificacion crediticia deben emplear méto-
de uno o més Estados miembros. dos de calificacion que sean rigurosos, sistemdticos y cons-
09 Isonttin s o sl o st Gl 153 i i s L apnc
sion determine la equivalencia del marco juridico y de : -
supervision de un tercer pais con respecto a los requisitos tante, este requisito no debe en ningiin caso justificar una
recogidos en el presente Reglamento. El mecanismo de injerencia por parte de las autoridades competentes y de
equivalencia previsto no debe suponer un acceso automé- los Estados miembros en el contenido de la calificacion
tico a la Comunidad sino que debe ofrecer la posibilidad de crediticia 0 la metodologfa utilizada. D?I, mismo modo, el
que las agencias de calificacion crediticia de un tercer pais ?equ1.51t0 delque las agencias df Cflhﬁcac(iol? revisen las Cai}'
indivi icaciones al menos una vez al afio no debe poner en peli-
pucdan ser evalgz}das individualmente y sc les pucda - ro la obligacion de dichas agencias dg calificagi()n
ceder una exenci6n con respecto a algunos de los requisi- g y P g lg
izati i i ificacié crediticia de someter a un control y revisiéon permanentes
f0s organizativos aplicables a le.ts i de cahﬁcaggn las calificaciones crediticias cuango sea necgsario Estos
crediticia activas en la Comunidad, incluido el requisito al ¢ ar1o.
relativo a la presencia fisica en la Comunidad. requisitos no deben aph.carse de manera que 1.rr.1p.1dar1 la
., . entrada de nuevas agencias de calificacion crediticia en el
(16)  El presente Reglamento también debe obligar a las agen- mercado
cias de calificacién crediticia de un tercer pais a cumplir ’
unos ﬁeqluls.:uos Clge dsgn requ1s.1t9§ gre\gos gl.efpera.lf:s res- (24)  Las calificaciones crediticias deben estar sélidamente fun-
pecto de la integridad de sus actividades de calificacion cre- dadas y motivadas para evitar arbitrajes de calificacion.
diticia para impedir la injerencia por parte de las
agtorldades competentes y de otras autorlda’d.es p}lb11cas de (25)  Las agencias de calificacion crediticia deben hacer ptiblica
dicho tercer pais en el contenido de las calificaciones cre- la informacién sobre los métodos, los modelos y las hip6-
IR s . ’
d1t1c&jas y pc‘i"rfl prever una Roh(t;ca adlgcuadda en ;?.ater?a de tesis fundamentales que utilicen en sus actividades de cali-
co(? 1c1tos”e 1nter.e)s(,1.rotac1on le analistas de calilicaciones ficacién crediticia. El nivel de detalle de la informacion
y divulgacion periodica y continua. difundida sobre los modelos debe permitir a los usuarios
(17)  Otro importante requisito para un régimen de refrendo de las calificaciones crediticias recibir una informacion ade-

solido y un sistema de equivalencia es la existencia de
acuerdos sélidos de cooperacién entre las autoridades
competentes de los Estados miembros de origen y las auto-
ridades competentes de las agencias de calificacion crediti-
cia de terceros paises.

cuada para poder actuar con la debida diligencia al valorar
si confian o no en dichas calificaciones crediticias. Sin
embargo, la informaci6n divulgada sobre modelos no debe
revelar informacidon comercial reservada ni obstaculizar
seriamente la innovacion.
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(26)  Las agencias de calificacion crediticia deben adoptar poli- (32) A fin de tener en cuenta las condiciones especificas de las
ticas y procedimientos internos apropiados en relacién con agencias de calificacion crediticia que tengan menos de 50
los empleados y otras personas que intervengan en el pro- empleados, las autoridades competentes deben tener la
ceso de calificacion, a fin de descubrir, eliminar o gestio- posibilidad de eximir a dichas agencias de algunas de las
nar y comunicar los conflictos de intereses y velar, en todo obligaciones establecidas en el presente Reglamento en lo
momento, por la calidad, solidez y rigor del proceso de que se refiere al papel de los miembros independientes del
calificacién y de revision crediticias. Estas politicas y pro- consejo de administracién, la funciéon de cumplimiento y
cedimientos deben incluir, en particular, los mecanismos el mecanismo de rotacion, y siempre que dichas agencias
de control interno y la funcién de cumplimiento. puedan demostrar que cumplen las condiciones especifi-
cas. Las autoridades competentes deben examinar, en par-
(27)  Las agencias de calificacion crediticia deben evitar las situa- ticular, si el tamafio de una agencia de calificacion crediticia
ciones de conflicto de intereses y gestionar tales conflictos ha 51_d'0 determinado para evitar el cumplimiento de 195
adecuadamente cuando resulten ineludibles, al objeto de requisitos d_‘fl prese.rlFe.Reglamento por parte de.la agencia
garantizar su independencia. Las agencias de calificacion df cgl’lﬁcaao.n. c.red1t1c1a 0 d? un grupo de agencias de cali-
deben informar de los conflictos de intereses en tiempo f1cac1o.r1 crediticia. Las auForldades competentes de los Esta-
oportuno. Asimismo, deben conservar constancia docu- dos m1embros d.eben aplicar estas excepciones de tal fqrma
mental de todos los riesgos significativos que pesen sobre que se evite el riesgo de frggm.e,ntaao'n del mercado inte-
su independencia y la de los empleados y otras personas rior y se garantice la aplicacién uniforme del Derecho
que intervengan en el proceso de calificacion crediticia, asf comunitario.
como de las medidas de proteccion aplicadas para mitigar
€s0S Tiesgos. (33)  El mantenimiento de relaciones prolongadas con las enti-
dades calificadas o terceros vinculados puede ir en detri-
(28)  Las agencias de calificacion crediticia o los grupos de agen- mento de la independencia de los analistas de calificaciones
cias de calificacion crediticia deben disponer lo necesario y de las personas responsables de aprobar las calificacio-
para garantizar la buena gobernanza empresarial, Al defi- nes crediticias. Por ello, esos analistas y personas deben
nir sus disposiciones en materia de g()bernanza empresa- estar sujetos a un mecanismo de rotacién adecuado que dé
rial, las agencias de calificacion crediticia o los grupos de lugar a cambios graduales en los equipos de analisis y en
agencias de calificacion crediticia deben tener presente la los comités de calificacion crediticia.
necesidad de garantizar la emision de calificaciones inde-
pendientes, objetivas y de calidad adecuada. (34)  Las agencias deben garantizar que los métodos, los mode-
los y las hipétesis fundamentales, matematicas o de corre-
(29) Al objeto de garantizar la independencia del proceso de lacién, utilizados para determinar las calificaciones
calificacion crediticia frente a los intereses comerciales de crediticias sean adecuadamente mantenidos, actualizados y
la agencia de calificacion crediticia en su calidad de revisados en profundidad periédicamente y que se publi-
empresa, estas agencias deben garantizar la independencia quen sus descripciones de manera que sea posible un exa-
de como minimo un tercio de los miembros del consejo de men exhaustivo. Cuando la falta de datos fiables o la
administracién o de supervision, pero no menos de dos de complejidad de la estructura de un nuevo tipo de instru-
dichos miembros, de conformidad con la seccion III, mento financiero, en particular cuando se trate de instru-
punto 13, de la Recomendacién 2005/162/CE de la Comi- mentos de financiacién estructurada, planteen serias dudas
sién, de 15 de febrero de 2005, relativa al papel de los en cuanto a la fiabilidad de la calificacién crediticia que
administradores no ejecutivos o supervisores y al de los pueda emitir la agencia de calificacion, esta no debe emitir
comités de consejos de administracién o de supervision, calificacion crediticia alguna o retirar una calificacion cre-
aplicables a las empresas que cotizan en bolsa (!). Asi- diticia existente. Las modificaciones de la calidad de la
mismo, es necesario que la mayorfa de los altos directivos, informacién disponible para supervisar una calificacion
incluidos todos los miembros independientes, posean sufi- existente deben darse a conocer en el marco de dicho exa-
cientes conocimientos técnicos en los dmbitos apropiados men, asi como, en su caso, procederse a una revision de la
relacionados con los servicios financieros. La persona res- calificacion de que se trate.
ponsable de la verificacién del cumplimiento debe infor-
nllar p§.r10d¥camentel sobre la Eecu?%“ de S(;S debe(rlei alos (35)  Para garantizar la calidad de las calificaciones crediticias, las
altos i lredcm.]o.s y a los miembros independientes del con- agencias de calificacion crediticia deben adoptar medidas
s¢jo de administracion o supervision. que garanticen que la informacion que utilizan para asig-
) ) ) ] o nar sus calificaciones crediticias es fiable. A estos efectos,
(30) Al objeto de evitar conflictos de intereses, la retribucion de las agencias de calificacion deben tener la posibilidad de
19? miembros in.dgpendientes del consejo de administra- prever, entre otras cosas, el respaldo de estados financieros
con o C}e Supervision no debe sgpelefxrse a 195_ r‘esultados e informaciéon publicada que hayan sido objeto de una
comerciales de la agencia de calificacion crediticia. auditorfa independiente; una verificacion efectuada a tra-
vés de terceros que gocen de reconocido prestigio; un exa-
(31)  Las agencias de calificacién crediticia deben asignar a las men por muestreo al azar de la informacion recibida,

actividades de calificacién crediticia un niimero suficiente
de empleados dotados de conocimientos y experiencia ade-
cuados. En particular, las agencias de calificacion deben
garantizar que la actividad de emisi6n de calificaciones y el
seguimiento y actualizacion de las mismas cuente con
recursos humanos y financieros suficientes.

(") DO L 52 de 25.2.2005, p. 51.

efectuado por la propia agencia, o disposiciones contrac-
tuales que estipulen claramente la responsabilidad que
recae sobre la entidad calificada o terceros vinculados, en
caso de que faciliten a sabiendas informacién sustancial-
mente falsa o de que la entidad calificada o terceros vincu-
lados no lleve a cabo los procesos de debida diligencia
adecuados en relacion con la exactitud de la informacion,
segun se especifique en las clausulas del contrato.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:052:0051:0051:ES:PDF
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(36)  El presente Reglamento no afecta a la obligacion de las consiguiente, las agencias de calificacion crediticia deben

(37)

(38)

(39)

agencias de calificacion crediticia de proteger el derecho a
la intimidad de las personas fisicas con relacién al trata-
miento de los datos personales de conformidad con la
Directiva 95/46/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 24 de octubre de 1995, relativa a la proteccion de las
personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos
personales y a la libre circulacion de estos datos (1).

Es preciso que las agencias de calificacién crediticia esta-
blezcan procedimientos adecuados para revisar periddica-
mente los métodos, los modelos y las hipdtesis
fundamentales de calificacion utilizados por las agencias de
calificacion crediticia, con el fin de adaptarlos adecuada-
mente a la evolucién de los mercados de los activos sub-
yacentes. En aras de la transparencia, toda modificacién
sustancial de los métodos y las practicas, los procedimien-
tos y los procesos de las agencias de calificacion crediticia
debe divulgarse antes de su aplicacion, salvo cuando debido
a condiciones extremas de mercado sea preciso modificar
la calificacion crediticia de forma inmediata.

Las agencias de calificacion crediticia deben realizar las
oportunas advertencias de riesgo, asi como un andlisis de
sensibilidad de las hipdtesis pertinentes. Ese andlisis debe
explicar de qué modo diversos cambios registrados en el
mercado y que afectan a los pardmetros integrados en el
modelo pueden influir en la variacion de la calificacion cre-
diticia (por ejemplo, la volatilidad). Las agencias de califi-
cacion crediticia deben garantizar que la informacién sobre
las tasas histéricas de incumplimiento de sus categorias de
calificacion sea verificable y cuantificable y aporte a los
interesados fundamentos suficientes para comprender los
resultados histéricos de cada categoria de calificacion y
apreciar si dichas categorfas han cambiado y, en su caso, de
qué modo. Si, debido a la naturaleza de la calificacion cre-
diticia o a otras circunstancias, la tasa histérica de morosi-
dad resulta inapropiada o estadisticamente invalida, o
puede de alguna otra forma inducir a error a quienes uti-
licen la calificacién crediticia, la agencia de calificacion
debe realizar las oportunas aclaraciones. En la medida de
lo posible, esta informacién ha de permitir la comparaciéon
con los posibles modelos existentes en el sector, a fin de
facilitar al inversor la comparacion entre los resultados de
diferentes agencias de calificacion crediticia.

Con el fin de reforzar la transparencia de las calificaciones
crediticias y contribuir a la proteccion de los inversores, el
CERV debe mantener un registro central en el que debe
guardarse informacion sobre el comportamiento anterior
de las agencias de calificacion crediticia y las calificaciones
crediticias emitidas en el pasado. Las agencias de califica-
cion crediticia deben facilitar la informacion a este registro
en un formato estindar. El CERV debe poner esa informa-
cién a disposicion del pablico y publicar un resumen anual
de los principales cambios observados.

En determinadas circunstancias, los instrumentos de finan-
ciacién estructurada pueden tener efectos que difieren de
los de los instrumentos tradicionales de deuda de las
empresas. Aplicar las mismas categorias de calificaciones a
ambos tipos de instrumentos, sin ofrecer explicaciones adi-
cionales, puede inducir a error a los inversores. Las agen-
cias de calificacién crediticia tienen una funcién
importante que desempeiiar a la hora de hacer que los
usuarios de las calificaciones crediticias sean conscientes de
las caracteristicas que distinguen los productos de finan-
ciacion estructurada de los productos tradicionales. Por

(") DO L 281 de 23.11.1995, p. 31.

(41)

(42)

(43)

(46)

diferenciar claramente entre las categorias de calificaciones
utilizadas para los instrumentos de financiacién estructu-
rada, por un lado, y las categorias de calificaciones utiliza-
das para otros instrumentos financieros u obligaciones
financieras, por otro, afladiendo un simbolo adecuado a la
categoria de calificacion.

Las agencias de calificacién crediticia deben adoptar medi-
das para evitar situaciones en las que los emisores soliciten
a diversas agencias de calificacion la valoracion crediticia
preliminar del instrumento de financiacién estructurada,
con objeto de determinar cuél de ellas ofrece la mejor cali-
ficacion con respecto a ese instrumento. Del mismo modo,
también los emisores deben evitar tales practicas.

Las agencias de calificacion crediticia deben conservar
constancia documental de los métodos empleados en las
calificaciones crediticias y actualizar periédicamente los
cambios en aquellos, y conservar asimismo constancia
documental de los elementos principales del didlogo que
tenga lugar entre el analista de calificaciones y la entidad
calificada o terceros a ella vinculados.

A fin de velar por que los inversores y los consumidores
mantengan un elevado nivel de confianza en el mercado
interior, las agencias de calificacién crediticia que emitan
calificaciones crediticias en la Comunidad deben estar suje-
tas a inscripcion en un registro. Este registro es el principal
requisito previo para que las agencias de calificacion credi-
ticia emitan calificaciones destinadas a ser utilizadas a efec-
tos de regulacion en la Comunidad. Resulta, por tanto,
necesario establecer las condiciones armonizadas y el pro-
cedimiento para la inscripcion, suspension y baja registrales.

El presente Reglamento no debe sustituir al proceso de
reconocimiento de las Agencias de Calificacién Externas
(ECAI) establecido de conformidad con la Directiva
2006/48/CE. Las ECAI ya reconocidas en la Comunidad
deben solicitar su registro con arreglo al presente
Reglamento.

Las agencias de calificacion crediticia que hayan sido regis-
tradas por la autoridad competente de un Estado miembro
deben estar autorizadas a emitir calificaciones en toda la
Comunidad. Resulta, por tanto, necesario disponer que
exista un procedimiento tnico de inscripcion registral para
cada agencia de calificacion que sea efectivo en toda la
Comunidad. La inscripcion de una agencia de calificacién
crediticia en el registro debe ser efectiva una vez que la
decision de inscripcion en el registro emitida por la auto-
ridad competente del Estado miembro de origen haya
entrado en vigor con arreglo a la legislacion nacional

aplicable.

Es necesario implantar un punto tinico de entrada para la
presentacion de las solicitudes de registro. Resulta opor-
tuno que el CERV reciba las solicitudes de registro e
informe convenientemente a las autoridades competentes
de todos los Estados miembros. Ademds, el CERV debe
prestar asesoramiento a la autoridad competente del Estado
miembro de origen sobre si la solicitud estd completa. Las
solicitudes de registro deben ser examinadas por las auto-
ridades nacionales competentes. A fin de gestionar adecua-
damente cuanto se relacione con las agencias de
calificacion crediticia, las autoridades competentes deben
establecer redes operativas («colegios») que cuenten con
una infraestructura informatica eficaz. El CERV debe crear
un subcomité especializado en las calificaciones crediticias
de cada una de las clases de activos calificados por las cita-
das agencias.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1995&mm=11&jj=23&type=L&nnn=281&pppp=0031&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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(47)  Algunas agencias de calificacion crediticia estdn integradas extremadamente necesarias reformas adicionales en pro-

(48)

por varias entidades juridicas que, juntas, forman un grupo
de agencias de calificacion crediticia. Al registrar las dife-
rentes agencias de calificacion que integran el grupo, las
autoridades competentes de los Estados miembros afecta-
dos deben coordinar el examen de las solicitudes presen-
tadas por las agencias de calificacién crediticia que
pertenecen al mismo grupo y el proceso decisorio en rela-
cién con la concesion del alta registral. No obstante, debe
existir la posibilidad de denegar el registro a una agencia de
calificacion crediticia en el seno de un grupo de agencias de
calificacion crediticia cuando dicha agencia no cumpla los
requisitos para efectuar el registro y otros miembros del
grupo si cumplan todos los requisitos en materia de regis-
tro de conformidad con el presente Reglamento. Dado que
no deben concederse al colegio facultades para emitir deci-
siones juridicamente vinculantes, las autoridades compe-
tentes de los Estados miembros de origen de los miembros
del grupo de agencias de calificacion crediticia deben emi-
tir una decision individual respecto a la agencia de califi-
cacién crediticia establecida en el territorio del Estado
miembro de que se trate.

El colegio debe representar la plataforma efectiva para un
intercambio de informacién de supervision entre autorida-
des competentes, la coordinacion de sus actividades y las
medidas de supervision necesarias para la efectiva supervi-
sién de las agencias de calificacion crediticia. En particular,
el colegio debe facilitar el control del cumplimiento de las
condiciones de refrendo de las calificaciones crediticias
emitidas en terceros paises, la certificacion, los acuerdos de
subcontratacion y las exenciones previstas en el presente
Reglamento. Las actividades del colegio deben contribuir a
la armonizacion de la aplicacion de las normas previstas en
el presente Reglamento y a la convergencia de las practicas
de supervision.

Para reforzar la coordinacién en la practica de las activida-
des del colegio, sus miembros deben elegir entre ellos un
facilitador. El facilitador debe presidir las reuniones del
colegio, establecer por escrito sus disposiciones de coordi-
nacion y coordinar las acciones del colegio. Durante el pro-
ceso de registro, el facilitador debe valorar la necesidad de
ampliar el plazo de examen de las solicitudes, coordinar
dicho examen y servir de enlace con el CERV.

En noviembre de 2008, la Comision creé un grupo de alto
nivel encargado de examinar la futura configuracién del
régimen de supervision de la Union Europea en el dmbito
de los servicios financieros, entre otras cosas la funcién del
CERV.

El régimen de supervision existente no debe considerarse
una solucién a largo plazo para la supervision de las agen-
cias de calificacion crediticia. Los colegios de autoridades
competentes, de los que se espera racionalicen la coopera-
cién en materia de supervision y la convergencia en este
dmbito en la Comunidad, son un paso positivo importante,
pero puede que no presenten todas las ventajas de una
supervision mds consolidada del sector de la calificacion
crediticia. La crisis en los mercados financieros internacio-
nales ha demostrado claramente que conviene seguir exa-
minando la necesidad de reformar en profundidad el
modelo regulador y de supervisién del sector financiero
comunitario. Para alcanzar el nivel necesario de convergen-
ciay de cooperacion en materia de supervision en la Comu-
nidad y reforzar la estabilidad del sistema financiero, son

(52)

(53)

(56)

(57)

fundidad del modelo regulador y de supervision del sector
financiero comunitario, que deben ser propuestas rdpida-
mente por la Comisién, teniendo debidamente en cuenta
las conclusiones presentadas el 25 de febrero de 2009 por
el grupo de expertos presidido por Jacques de Larosiere. La
Comisién debe informar lo antes posible y, en cualquier
caso, antes del 1 de julio de 2010, al Parlamento Europeo,
al Consejo y a las demds instituciones interesadas sobre los
resultados a este respecto y debe presentar las propuestas
legislativas necesarias para corregir las deficiencias detec-
tadas en las disposiciones sobre coordinacion y coopera-
cién en materia de supervision.

Debe examinarse la posibilidad de introducir cambios sig-
nificativos en el régimen de refrendo, en los acuerdos de
subcontratacion y en la apertura y el cierre de sucursales,
entre otros aspectos, como modificaciones sustanciales de
las condiciones relativas al registro inicial de una agencia
de calificacion crediticia.

Las agencias de calificacion crediticia deben ser supervisa-
das por las autoridades competentes del Estado miembro
de origen en colaboracién con las autoridades competen-
tes de los demds Estados miembros, a través del colegio
pertinente y con una implicacién adecuada del CERV.

La capacidad de la autoridad competente del Estado miem-
bro de origen y de otros miembros del colegio pertinente
de evaluar y de controlar el cumplimiento, por parte de
una agencia de calificacin crediticia, de las obligaciones
derivadas del presente Reglamento no debe estar limitada
por los acuerdos de subcontratacion que celebre la agencia
de calificacion crediticia. En caso de recurso a acuerdos de
subcontratacion, dicha agencia debe seguir siendo respon-
sable de todas las obligaciones contraidas en virtud del pre-
sente Reglamento.

A fin de que los inversores y los consumidores conserven
un elevado nivel de confianza y para poder supervisar per-
manentemente las calificaciones crediticias emitidas en la
Comunidad, las agencias de calificacién crediticia cuyo
domicilio social esté situado fuera de la Comunidad deben
estar obligadas a establecer una filial en esta, de modo que
las actividades que ejerzan en la Comunidad puedan ser
supervisadas eficazmente y pueda utilizarse eficazmente el
régimen de refrendo. Debe alentarse, asimismo, la apari-
cién de nuevos participantes en el mercado de las agencias
de calificacion crediticia.

Conviene que las autoridades competentes puedan utilizar
las facultades definidas en el presente Reglamento en rela-
cién con las agencias de calificacion crediticia, las perso-
nas que participan en las actividades de calificacién
crediticia, las entidades calificadas o los terceros vincula-
dos, aquellos terceros a los que las agencias de calificacion
crediticia hayan subcontratado algunas de sus funciones o
actividades, u otras personas relacionadas o conectadas de
cualquier otra forma con las agencias o con las actividades
de calificacion crediticia. Entre estas personas debe
incluirse a los accionistas o a los miembros de los consejos
de administracion o supervisién de las agencias de califica-
cién crediticia y de las entidades calificadas.

Las disposiciones recogidas en el presente Reglamento en
relacién con los honorarios por supervisién no deben afec-
tar a las disposiciones correspondientes de las legislacio-
nes nacionales que rijan los honorarios de supervision o
similares.
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Resulta oportuno crear un mecanismo que garantice el
cumplimiento efectivo del presente Reglamento. Las auto-
ridades competentes de los Estados miembros deben dis-
poner de los medios necesarios para garantizar que las
calificaciones emitidas en la Comunidad se emitan de con-
formidad con el presente Reglamento. El recurso a estas
medidas de supervision debe coordinarse siempre dentro
del colegio pertinente. Deben adoptarse medidas como la
baja registral o la suspension de la utilizacién a efectos de
regulacion de las calificaciones crediticias en aquellos casos
en que se consideren proporcionadas a la importancia del
incumplimiento de las obligaciones derivadas del presente
Reglamento. En el ejercicio de sus competencias de super-
vision, las autoridades competentes deben tener debida-
mente en cuenta los intereses de los inversores y la
estabilidad del mercado. Es preciso preservar la indepen-
dencia de las agencias de calificacién crediticia durante el
proceso de emision de las calificaciones, por lo que ni las
autoridades competentes ni los Estados miembros deben
interferir en lo que atafie a la sustancia de dichas califica-
ciones y los métodos empleados por la agencia para efec-
tuarlas para no comprometer las calificaciones crediticias.
En caso de que una agencia de calificacion crediticia se vea
sometida a presiones, debe notificarlo a la Comision y al
CERV. La Comisién debe examinar caso por caso si se
deben adoptar medidas adicionales contra el Estado miem-
bro en cuestién por incumplimiento de sus obligaciones
con arreglo al presente Reglamento.

Es deseable que se garantice que el proceso decisorio pre-
visto en el presente Reglamento se base en la estrecha
cooperacién entre las autoridades competentes de los Esta-
dos miembros y, por tanto, las decisiones de registro deben
adoptarse de forma consensuada. Se trata de un requisito
previo necesario para que el proceso de inscripcion en el
registro resulte eficaz y el ejercicio de las tareas de super-
vision sea adecuado. El proceso decisorio debe ser eficaz,
rapido y consensuado.

En aras de una supervision eficiente y a fin de impedir la
duplicacion de tareas, las autoridades competentes de los
Estados miembros deben cooperar entre si.

Resulta, asimismo, importante prever el intercambio de
informacién entre las autoridades competentes encargadas
de la supervision de las agencias de calificacion crediticia
en virtud del presente Reglamento y las autoridades com-
petentes encargadas de la supervision de las entidades
financieras prevista en el presente Reglamento, en particu-
lar con las autoridades competentes encargadas de la super-
vision prudencial o las encargadas de la estabilidad
financiera en los Estados miembros.

Las autoridades competentes de los Estados miembros dis-
tintas de la autoridad competente del Estado miembro de
origen deben poder intervenir y adoptar las medidas de
supervision oportunas, tras haber informado al CERV y a
la autoridad competente del Estado miembro de origen y
haber consultado al colegio pertinente, si han comprobado
que una agencia de calificacién crediticia registrada cuyas
calificaciones se utilizan en su territorio estd incumpliendo
las obligaciones derivadas del presente Reglamento.

A menos que el presente Reglamento establezca un proce-
dimiento especifico en lo que se refiere al registro, la cer-
tificacion o la baja registral, la adopcién de medidas de
supervision o el ejercicio de las competencias de supervi-
sion, debe ser de aplicacion la legislacion nacional que rige
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dichos procedimientos, incluidos los regimenes lingiiisti-
cos, el secreto profesional y el privilegio de confidenciali-
dad, y no deben menoscabarse los derechos de las agencias
de calificacion crediticia ni de otras personas en virtud de
dicha legislaci6n.

Es necesario aumentar la convergencia de las facultades
con que cuentan las autoridades competentes a fin de
lograr un grado de cumplimiento equivalente en todo el
mercado interjor.

El CERYV debe velar por la aplicacion coherente del presente
Reglamento. Debe potenciar y facilitar la cooperacion y la
coordinacién de las autoridades competentes en materia de
actividades de supervisién y adoptar orientaciones cuando
resulte apropiado. En consecuencia, el CERV debe estable-
cer un mecanismo de mediacién y evaluacion inter pares
que facilite un enfoque coherente por parte de las autori-
dades competentes.

Los Estados miembros deben establecer normas relativas a
las sanciones aplicables a los supuestos de infraccion de las
disposiciones del presente Reglamento y velar por su eje-
cucion. Dichas sanciones deben ser efectivas, proporciona-
das y disuasorias y cubrir, como minimo, los casos de falta
profesional grave y aquellos en los que se haya actuado con
negligencia. Los Estados miembros deben tener la posibi-
lidad de adoptar sanciones administrativas o penales. El
CERV debe adoptar unas lineas directrices en materia de
convergencia de las practicas relacionadas con dichas
sanciones.

Todo intercambio o comunicacion de informacién entre
las autoridades competentes, otras autoridades, organis-
mos o personas debe realizarse con arreglo a las disposi-
ciones relativas a la transmision de datos de naturaleza
personal previstas en la Directiva 95/46/CE.

El presente Reglamento debe incluir asimismo normas de
intercambio de informacién con las autoridades compe-
tentes de terceros paises, en particular las responsables de
la supervision de las agencias de calificacion crediticia que
intervienen en el refrendo y la certificacion.

Sin perjuicio de la aplicacion de esta legislacion comunita-
ria, cualquier reclamacién contra una agencia de califica-
cion crediticia por incumplimiento de las disposiciones del
presente Reglamento debe hacerse de conformidad con la
legislacién nacional aplicable en materia de responsabili-
dad civil.

Procede aprobar las medidas necesarias para la ejecucion
del presente  Reglamento con arreglo a la
Decisién 1999/468|CE del Consejo, de 28 de junio de
1999, por la que se establecen los procedimientos para el
ejercicio de las competencias de ejecucion atribuidas a la
Comision (1).

Conviene, en particular, conferir competencias a la Comi-
sién para que, teniendo en cuenta la evolucion de la situa-
cion internacional, modifique los anexos I y II, que
establecen los criterios especificos que han de aplicarse
para evaluar si una agencia de calificacion crediticia cum-
ple con sus obligaciones en lo que atafie a la organizacién
interna, las normas de funcionamiento, las normas aplica-
bles a sus empleados, la presentacion de las calificaciones
crediticias y la divulgacion de informacién, y para que
especifique o modifique los criterios para determinar la
equivalencia del marco juridico regulador y de supervision

(1) DO L 184 de 17.7.1999, p. 23.
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de los terceros paises con las disposiciones del presente
Reglamento. Dado que estas medidas son de alcance gene-
ral y destinadas a modificar elementos no esenciales del
presente Reglamento, incluso completindolo con nuevos
elementos no esenciales, deben adoptarse de conformidad
con el procedimiento de reglamentacioén con control pre-
visto en el articulo 5 bis de la Decisién 1999/468/CE.

(72)  Para tener en cuenta la evolucion de los mercados finan-
cieros, la Comisiéon debe presentar un informe al Parla-
mento Europeo y al Consejo donde se evalde la aplicacion
del presente Reglamento y, en particular, la fiabilidad nor-
mativa referente a la calificacion crediticia y la idoneidad de
la remuneracion de la agencia de calificacion crediticia por
parte de la entidad calificada. A la luz de esta evaluacion,
la Comisién debe presentar propuestas legislativas
adecuadas.

(73)  La Comision debe presentar asimismo al Parlamento Euro-
peo y al Consejo un informe donde se examinen los incen-
tivos para que los emisores recurran a las agencias de
calificacion crediticia establecidas en la Comunidad para
algunas de sus calificaciones, las posibles alternativas al
modelo «el emisor paga», y la convergencia de las normas
nacionales sobre incumplimiento de las disposiciones del
presente Reglamento. A la luz de esta evaluacion, la Comi-
sién debe presentar propuestas legislativas adecuadas.

(74)  La Comision debe presentar asimismo al Parlamento Euro-
peo y al Consejo un informe donde se analice la evolucion
del marco regulador y de supervisién para las agencias de
calificacion crediticia de terceros paises y los efectos de
dicha evolucion y de las disposiciones transitorias a que se
refiere el presente Reglamento sobre la estabilidad de los
mercados financieros de la Comunidad.

(750 Dado que el objetivo del presente Reglamento, a saber,
garantizar un elevado nivel de proteccion de los consumi-
dores y de los inversores, estableciendo un marco comtn
en relacién con la calidad de las calificaciones crediticias
emitidas en el mercado interior, no puede ser alcanzado de
manera suficiente por los Estados miembros, dada la escasa
legislacién nacional en la materia y que la mayoria de las
agencias de calificacién crediticia estdn establecidas fuera
de la Comunidad, y, por consiguiente, puede lograrse
mejor a nivel comunitario, la Comunidad puede adoptar
medidas, de acuerdo con el principio de subsidiariedad
consagrado en el articulo 5 del Tratado. De conformidad
con el principio de proporcionalidad enunciado en dicho
articulo, el presente Reglamento no excede de lo necesario
para alcanzar dicho objetivo.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

TITULO 1
OBJETO, AMBITO DE APLICACION Y DEFINICIONES

Articulo 1
Objeto

El presente Reglamento introduce un planteamiento regulador
comiin para mejorar la integridad, la transparencia, la responsa-
bilidad, la buena gobernanza y la fiabilidad de las actividades
de calificacion, contribuyendo asi a la calidad de las calificaciones
crediticias emitidas en la Comunidad y por ende al correcto fun-
cionamiento del mercado interior, y alcanzando, al mismo

tiempo, un elevado nivel de proteccion de los inversores. Esta-
blece condiciones para la emision de calificaciones crediticias y
normas relativas a la organizacién y actuacion de las agencias de
calificacion crediticia, a fin de fomentar su independencia y evitar
conflictos de intereses.

Articulo 2

Ambito de aplicacién

1. El presente Reglamento se aplicard a las calificaciones cre-
diticias que sean emitidas por agencias de calificacion crediticia
registradas en la Comunidad y que se hagan publicas o se distri-
buyan por suscripcion.

2. El presente Reglamento no se aplicard a:

a) las calificaciones crediticias privadas emitidas en respuesta a
un encargo individual y que se faciliten exclusivamente a la
persona que las encargd y que no estén destinadas a la divul-
gacion publica ni a la distribucion mediante suscripcion;

b) las calificaciones crediticias, los sistemas de calificacion cre-
diticia o las evaluaciones similares relativas a obligaciones
derivadas de relaciones de consumidores, comerciales o
industriales;

¢) las calificaciones crediticias establecidas por las agencias de
crédito a la exportacion de conformidad con el anexo VI,
parte 1, punto 1.3, de la Directiva 2006/48/CE, o

d) las calificaciones crediticias que sean emitidas por los bancos
centrales y que:

i) no sean pagadas por la entidad calificada,
ii) no se hagan publicas,

i) se emitan de acuerdo con los principios, normas y pro-
cedimientos que garanticen la integridad e independen-
cia adecuadas de las actividades de calificacién crediticia
como se contempla en el presente Reglamento, y

iv) no guarden relacion con instrumentos financieros emi-
tidos por los Estados miembros de los correspondientes
bancos centrales.

3. Las agencias de calificacion crediticia solicitardn su registro
con arreglo al presente Reglamento como condicién de su reco-
nocimiento como Agencias de Calificacién Externas (ECAI), de
conformidad con el anexo VI, parte 2, de la Directiva 2006/48/CE,
a menos que solo emitan las calificaciones crediticias menciona-
das en el apartado 2.

4. A fin de garantizar la aplicacién uniforme del apartado 2,
letra d), la Comisién podrd, a peticién de un Estado miembro, de
conformidad con el procedimiento de reglamentaciéon contem-
plado en el articulo 38, apartado 3, y con los criterios estableci-
dos en el apartado 2, letra d), del presente articulo, adoptar una
decisién por la que declare que un banco central entra en el
dmbito de aplicacion de dicha letra y que, en consecuencia, sus
calificaciones crediticias quedan exentas de la aplicacién del pre-
sente Reglamento.

La Comisi6én publicard en su sitio web la lista de los bancos cen-
trales que entran en el dmbito de aplicacion del apartado 2, letra
d), del presente articulo.



17.11.2009 Diario Oficial de la Uni6n Europea L 302/9

1.

Articulo 3

Definiciones
A efectos del presente Reglamento, se entendera por:

«calificacion crediticia»: un dictamen acerca de la solvencia de
una entidad, una deuda u obligacién financiera, una obliga-
cién, una accién preferente u otro instrumento financiero, o
de un emisor de tal deuda u obligacién financiera, obligacion,
accién preferente u otro instrumento financiero, emitido uti-
lizando un sistema establecido y definido de clasificacion de
las categorias de calificacion;

«agencia de calificacion crediticia»: una persona juridica cuya
ocupacién incluya la emision de calificaciones crediticias con
cardcter profesional;

«Estado miembro de origen»: el Estado miembro en que la
agencia de calificacion crediticia tenga su domicilio social;

«analista de calificaciones»: una persona que desempefie las
funciones analiticas necesarias para la emision de una califi-
cacion crediticia;

«analista de calificaciones principal»: una persona que asuma
la responsabilidad principal de elaborar una calificacion cre-
diticia o de comunicarse con el emisor en todo lo relacionado
con una calificacién crediticia concreta o, en general, con la
calificacién crediticia de un instrumento financiero emitido
por dicho emisor y, si procede, de elaborar recomendaciones
sobre dicha calificacion para presentarlas al comité
calificador;

«entidad calificada»: una persona juridica cuya solvencia se
califica, explicita o implicitamente, a través de la calificacion
crediticia, con independencia de que haya solicitado o no
dicha calificacion y de que haya facilitado o no informacién
para la misma;

«fines reglamentarios»: el uso de calificaciones crediticias con
el propésito especifico de cumplir el Derecho comunitario,
tal como haya sido incorporado a la legislacion de los Esta-
dos miembros;

«categoria de calificacién»: un simbolo, como por ejemplo
una letra 0 nimero que puede ir acompafiado de caracteres
identificativos afiadidos, utilizado en calificaciéon crediticia
para proporcionar una medida relativa del riesgo a fin de dis-
tinguir las diferentes caracteristicas de riesgo de los tipos de
entidades, emisores e instrumentos financieros u otros acti-
vos calificados;

«tercero vinculado»: el originador, estructurador, patrocina-
dor, administrador o cualquier otro interesado que interac-
téie con una agencia de calificacion crediticia por cuenta de
una entidad calificada, incluida cualquier persona que tenga,
directa o indirectamente, un vinculo de control con dicha
entidad calificada;

«control» la relacion existente entre una empresa matriz y
una filial, tal y como se describe en el articulo 1 de la Direc-
tiva 83/349/CEE del Consejo, de 13 de junio de 1983, rela-
tiva a las cuentas consolidadas (1), o una relacion estrecha
entre cualquier persona fisica o juridica y una empresa;

(1) DOL 193 de 18.7.1983, p. 1.

k) «instrumentos financieros»: los instrumentos enumerados en
el anexo [, secciéon C, de la Directiva 2004/39/CE del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, rela-
tiva a los mercados de instrumentos financieros (2);

) «nstrumento de financiacion estructurada»: un instrumento
financiero u otro activo resultante de una operacioén o meca-
nismo de titulizacion seglin se contempla en el articulo 4,
punto 36, de la Directiva 2006/48/CE;

m) «grupo de agencias de calificacién crediticia»: un grupo de
empresas establecido en la Comunidad integrado por una
empresa matriz y sus filiales segtin lo previsto en los articu-
los 1y 2 de la Directiva 83/349/CEE, asi como las empresas
vinculadas entre sf segtin lo contemplado en el articulo 12,
apartado 1, de la Directiva 83/349/CEE, y cuya ocupacion
incluya emitir calificaciones crediticias. A efectos del arti-
culo 4, apartado 3, letra a), el grupo de agencias de califica-
cién crediticia incluird también las agencias de calificacion
crediticia establecidas en terceros paises;

n) «alta direccién»: la persona o personas que dirigen efectiva-
mente las operaciones de la agencia de calificacion crediticia
y el miembro o miembros de su consejo de administracién o
de supervision;

o) «actividades de calificacion crediticia»: el anélisis de datos e
informacién y la evaluacién, aprobacién, emisién y revision
de las calificaciones crediticias.

2. A efectos del apartado 1, letra a), no se consideraran califi-
caciones crediticias:

a) las recomendaciones en el sentido del articulo 1, punto 3, de
la Directiva 2003/125/CE de la Comision (3);

b) los informes de inversiones, como se definen en el arti-
culo 24, apartado 1, de la Directiva 2006/73/CE (*) y otras
formas de recomendacion general como «compre», «venda» o
«conserve» en relacién con transacciones de instrumentos
financieros y obligaciones financieras, o

¢) las opiniones sobre el valor de un instrumento financiero de
una obligacién financiera.

Articulo 4

Utilizacién de calificaciones crediticias

1. Las entidades de crédito tal como se definen en la Directiva
2006/48/CE, las empresas de inversién tal como se definen en la
Directiva 2004/39/CE, las empresas de seguros sujetas a la pri-
mera Directiva 73/239/CEE del Consejo, de 24 de julio de 1973,
sobre coordinacion de las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas relativas al acceso a la actividad del seguro directo
distinto del seguro de vida, y a su ejercicio (°), las empresas de

DO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
DO L 339 de 24.12.2003, p. 73.
Directiva 2006/73/CE de la Comision, de 10 de agosto de 2006, por
la que se aplica la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones
de funcionamiento de las empresas de inversion, y términos definidos
a efectos de dicha Directiva (DO L 241 de 2.9.2006, p. 26).
DO L 228 de 16.8.1973, p. 3.
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http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1983&mm=07&jj=18&type=L&nnn=193&pppp=0001&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:339:0073:0073:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:ES:PDF
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seguros tal como se definen en la Directiva 2002/83/CE del Par-
lamento Europeo y del Consejo, de 5 de noviembre de 2002,
sobre el seguro de vida (1), las empresas de reaseguros tal como
se definen en la Directiva 2005/68/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 16 de noviembre de 2005, sobre el reaseguro (2),
los organismos de inversién colectiva en valores mobiliarios
(OICVM) tal como se definen en la Directiva 85/611/CE y los fon-
dos de pensiones de empleo tal como se definen en la Directiva
2003/41/CE solo podran utilizar con fines reglamentarios califi-
caciones crediticias que hayan sido emitidas por agencias de cali-
ficacion crediticia establecidas en la Comunidad y registradas de
conformidad con el presente Reglamento.

Si un folleto publicado de conformidad con la Directiva
2003/71/CE y el Reglamento (CE) n® 809/2004 contiene una
referencia a una calificacion o calificaciones crediticias, el emisor,
el oferente o la persona que solicita la admisién a negociacién en
un mercado regulado deberd garantizar que el folleto incluya tam-
bién informacion clara y destacada sobre si dicha calificacion cre-
diticia ha sido emitida o no por una agencia de calificacién
crediticia establecida en la Comunidad y registrada de conformi-
dad con el presente Reglamento.

2. Se considerard que las agencias de calificacion crediticia
establecidas en la Comunidad y registradas en virtud del presente
Reglamento han emitido una calificacion crediticia cuando dicha
calificacion crediticia se haya publicado en el sitio web de la agen-
cia o por otros medios o se haya distribuido por suscripcién o
presentado o divulgado con arreglo a las obligaciones del arti-
culo 10, indicando con claridad que la calificacion crediticia ha
sido refrendada de conformidad con el apartado 3 del presente
articulo.

3. Una agencia de calificacién crediticia establecida en la
Comunidad y registrada de conformidad con el presente Regla-
mento podrd refrendar una calificacion crediticia emitida en un
tercer pais solo cuando las actividades de calificacion crediticias
que den lugar a la emisién de dicha calificacion crediticia cum-
plan las siguientes condiciones:

a) que las actividades de calificacion crediticias que den lugar a
la emisién de la calificacion crediticia que vaya a refrendarse
sean realizadas total o parcialmente por la agencia de califi-
cacién crediticia refrendante o por agencias de calificacién
crediticia que pertenezcan al mismo grupo;

b) que la agencia de calificacion crediticia haya verificado y
pueda demostrar de manera continuada a la autoridad com-
petente del Estado miembro de origen que la realizacion de
actividades de calificacion crediticia por parte de la agencia de
calificacion crediticia del tercer pais que da lugar a la emision
de una calificacion crediticia destinada a su refrendo cumple
unos requisitos al menos tan rigurosos como los que figuran
en los articulos 6 a 12;

¢) que la capacidad de la autoridad competente del Estado
miembro de origen de la agencia de calificacion crediticia
refrendante o la del colegio de autoridades competentes a que
se refiere el articulo 29 (colegio) de evaluar y supervisar el
cumplimiento por parte la agencia de calificacion crediticia
establecida en el tercer pais de los requisitos mencionados en
la letra b) no esté limitada;

() DO L 345 de 19.12.2002, p. 1.
() DOL 323 de 9.12.2005, p. 1.

d) que la agencia de calificacion crediticia facilite, previa peti-
cion, a la autoridad competente del Estado miembro de ori-
gen toda la informacién necesaria para que dicha autoridad
competente pueda supervisar de manera permanente el cum-
plimiento de los requisitos del presente Reglamento;

€) que exista una razon objetiva para que la calificacién credi-
ticia se elabore en un tercer pais;

f) que la agencia de calificacion crediticia establecida en el ter-
cer pais esté autorizada o registrada y sometida a supervision
en dicho tercer pais;

g) que el régimen reglamentario de dicho tercer pais impida la
interferencia de las autoridades competentes y de otras auto-
ridades publicas de dicho pais con el contenido de las meto-
dologias y las calificaciones crediticias, y

h) que exista un acuerdo de cooperacién apropiado entre la
autoridad competente del Estado miembro de origen de la
agencia de calificacién crediticia refrendante y la autoridad
competente correspondiente de la agencia de calificacion cre-
diticia establecida en el tercer pais. Las autoridades compe-
tentes de los Estados miembros de origen velardn por que
dichos acuerdos de cooperacion especifiquen como minimo:

i) el mecanismo para el intercambio de informacién entre
las autoridades competentes afectadas, y

ii) los procedimientos relativos a la coordinacion de las
actividades de supervision para que la autoridad compe-
tente del Estado miembro de origen de la agencia de cali-
ficacion crediticia refrendante pueda supervisar las
actividades de calificacion crediticia cuyo resultado sea la
emision de una calificacion crediticia refrendada de
manera permanente.

4. Una calificacion crediticia refrendada de conformidad con el
apartado 3 se considerard como una calificacién crediticia emi-
tida por una agencia de calificacién crediticia establecida en la
Comunidad y registrada de conformidad con el presente
Reglamento.

Una agencia de calificacion crediticia establecida en la Comuni-
dad y registrada de conformidad con el presente Reglamento no
utilizard tal refrendo con la intencién de eludir los requisitos del
presente Reglamento.

5. Laagencia de calificacion crediticia que haya refrendado las
calificaciones crediticias emitidas en un tercer pais, con arreglo al
apartado 3, serd plenamente responsable de dichas calificaciones
crediticias y del cumplimiento de las condiciones a que hace refe-
rencia dicho apartado.

6.  Cuando la Comision haya reconocido, de conformidad con
el articulo 5, apartado 6, el marco juridico y de supervisién de un
tercer pais como equivalente a los requisitos previstos por el pre-
sente Reglamento y los acuerdos de cooperacion a que se refiere
el articulo 5, apartado 7, sean operativos, la agencia de califica-
cion crediticia que refrende calificaciones emitidas en el tercer pais
en cuestion no estard obligada a verificar o demostrar, segtin pro-
ceda, que se cumple la condicién prevista en el apartado 3, letra
g), del presente articulo.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:345:0001:0001:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:323:0001:0001:ES:PDF
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Articulo 5
Equivalencia y certificaciéon basada en la equivalencia

1. Las calificaciones crediticias que se refieran a entidades esta-
blecidas o a instrumentos financieros emitidos en terceros paises
y que hayan sido emitidas por una agencia de calificacion credi-
ticia establecida en un tercer pais podran utilizarse en la Comu-
nidad en virtud del articulo 4, apartado 1, sin ser refrendadas con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 4, apartado 3, a condicién de
que:

a) la agencia de calificacion crediticia esté autorizada o regis-
trada y sometida a supervision en dicho tercer pais;

b) la Comisién haya adoptado una decision en materia de equi-
valencia de conformidad con lo dispuesto en el apartado 6
del presente articulo, reconociendo el marco juridico y de
supervision de un tercer pais como equivalente a los requisi-
tos previstos por el presente Reglamento;

¢) losacuerdos de cooperacién a los que se refiere el apartado 7
del presente articulo sean operativos;

d) las calificaciones crediticias emitidas por la agencia de califi-
cacion y las actividades de calificacién de esta no sean de
importancia sistémica para la estabilidad financiera o la inte-
gridad de los mercados financieros de uno o mds Estados
miembros, y

e) la agencia de calificacion crediticia haya sido certificada con
arreglo a lo previsto en el apartado 2 del presente articulo.

2. Las agencias de calificacion crediticia a las que se refiere el
apartado anterior podran solicitar la certificacion. La solicitud se
presentard al Comité de Responsables Europeos de Reglamenta-
cién de Valores (CERV) de conformidad con las disposiciones per-
tinentes del articulo 15. En un plazo de cinco dias laborables a
partir de la recepcion de la solicitud de certificacién, el CERV
transmitird dicha solicitud a las autoridades competentes de todos
los Estados miembros, invitindoles a que consideren la posibili-
dad de adherirse al colegio pertinente de conformidad con el arti-
culo 29, apartado 3, letra b). Las autoridades competentes que
hayan decidido adherirse al colegio lo comunicardn al CERV en el
plazo de diez dias laborables a partir de la recepcion de la invita-
cién del CERV. Serdn miembros del colegio las autoridades com-
petentes que hayan respondido positivamente a la invitacién del
CERV. En un plazo de 20 dias laborables a partir de la recepcion
de la solicitud de certificacién, el CERV elaborard y publicard en
su sitio web una lista de las autoridades competentes miembros
del colegio. En un plazo de diez dias laborables desde la publica-
cién, los miembros del colegio seleccionardn un facilitador de
acuerdo con los criterios establecidos en el articulo 29, apar-
tado 5. Tras el establecimiento del colegio, su composicién y fun-
cionamiento se regirdn por las disposiciones correspondientes del
articulo 29.

3. Elexamen de la solicitud de certificacion quedara sujeto a las
disposiciones y los procedimientos pertinentes que establece el
articulo 16. La decision sobre la certificacion se basard en los cri-
terios recogidos en el apartado 1, letras a) a d), del presente
articulo.

La decision sobre la certificacion habra de ser notificada y publi-
cada con arreglo a las disposiciones del articulo 18.

4. Laagencia de calificacion crediticia también podrd solicitar,
por separado, quedar exenta:

a) de la obligacién de cumplir los requisitos establecidos en la
seccion A del anexo [ 'y en el articulo 7, apartado 4, sobre la

base de un andlisis caso por caso, si la agencia puede demos-
trar que dichos requisitos no son proporcionados, a la vista
de la naturaleza, la dimensién y la complejidad de sus ope-
raciones y de la naturaleza y el alcance de las calificaciones
crediticias que emite;

b) de la obligacién de tener presencia fisica en la Comunidad
cuando dicho requisito resulte demasiado gravoso y despro-
porcionado a la vista de la naturaleza, dimensién y comple-
jidad de su actividad y de la naturaleza y el alcance de las
calificaciones crediticias que emite.

Al examinar dicha solicitud, las autoridades competentes tendran
en cuenta el tamafio de la agencia solicitante, habida cuenta de la
naturaleza, dimension y complejidad de su actividad y la natura-
leza y el alcance de las calificaciones crediticias que emite, asi
como la repercusion de las calificaciones crediticias emitidas por
la agencia sobre la integridad y la estabilidad financiera de los
mercados financieros de uno o mas Estados miembros. Sobre la
base de estas consideraciones, la autoridad competente podrd
conceder tal exencion a la agencia de calificacién crediticia.

5. Lasdecisiones sobre las exenciones en virtud del apartado 4
del presente articulo estaran sometidas a las disposiciones y pro-
cedimientos pertinentes previstos en el articulo 16, con excepcién
del apartado 7, parrafo segundo, de ese articulo. En caso de que
se prolongue la falta de acuerdo entre los miembros del colegio
pertinente sobre la concesién de una exencion a la agencia de cali-
ficacién crediticia, el facilitador adoptara una decision plenamente
motivada.

A efectos de certificacion, incluida la concesion de exenciones, y
de supervision, el facilitador ejercerd las funciones de la autoridad
competente del Estado miembro de origen, cuando proceda.

6.  La Comisién podrd adoptar una decisién en materia de equi-
valencia con arreglo al procedimiento de reglamentacion contem-
plado en el articulo 38, apartado 3, por la que declare que el
marco juridico y de supervisién de un tercer pais garantiza que las
agencias de calificacion crediticia autorizadas o registradas en
dicho pais cumplen los requisitos juridicamente vinculantes que
sean equivalentes a los requisitos derivados del presente Regla-
mento y estdn sometidos a una supervisién y un control de cum-
plimiento efectivos en dicho tercer pais.

El marco juridico y de supervision de un tercer pais podréd consi-
derarse equivalente al presente Reglamento si cumple como
minimo las siguientes condiciones:

a) las agencias de calificacién crediticia de dicho tercer pais
estan sometidas a autorizacion o registro y a una supervisiéon
y un control de cumplimiento efectivos de manera
continuada;

b) las agencias de calificacién crediticia estdn sometidas a nor-
mas juridicamente vinculantes equivalentes a las establecidas
en los articulos 6 a 12 y el anexo I, y

¢) el régimen regulador de dicho tercer pais impide la interfe-
rencia de las autoridades de supervision y de otras autorida-
des publicas de dicho tercer pais con el contenido de los
métodos y las calificaciones crediticias.

La Comision precisard o modificard los criterios contemplados en
el parrafo segundo, letras a) a ¢), a fin de tener en cuenta la evo-
lucién de los mercados financieros. Estas medidas, destinadas a
modificar elementos no esenciales del presente Reglamento, se
adoptardn con arreglo al procedimiento de reglamentaciéon con
control contemplado en el articulo 38, apartado 2.
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7. El facilitador celebrard acuerdos de cooperacién con las
autoridades competentes de los terceros paises cuyos marcos juri-
dicos y de supervision hayan sido considerados equivalentes al
presente Reglamento segin lo dispuesto en el apartado 6. En
dichos acuerdos se hard constar, como minimo:

a) el mecanismo para el intercambio de informacion entre las
autoridades competentes afectadas, y

b) los procedimientos relativos a la coordinacién de las activi-
dades de supervision.

El CERV coordinard el desarrollo de los acuerdos de cooperacion
entre las autoridades competentes de los Estados miembros y las
autoridades competentes de los terceros paises cuyos marcos juri-
dicos y de supervision hayan sido considerados equivalentes al
presente Reglamento segin lo dispuesto en el apartado 6.

8.  Los articulos 20, 24 y 25 se aplicardn mutatis mutandis a las
agencias de calificacion crediticia certificadas y a las calificaciones
crediticias emitidas por las mismas.

TITULO 1I
EMISION DE CALIFICACIONES CREDITICIAS

Articulo 6

Independencia e inexistencia de conflictos de intereses

1. Las agencias de calificacion crediticia adoptardn todas las
medidas necesarias para velar por que la emision de una califica-
cién crediticia no se vea afectada por ningtn conflicto de intere-
ses ni ninguna relacién comercial, reales o potenciales, que
impliquen a la propia agencia emisora de la calificacion crediticia,
sus administradores, analistas, empleados, cualquier otra persona
fisica cuyos servicios estén puestos a disposicion o sometidos a
control de la agencia o cualquier persona que tenga, directa o indi-
rectamente, con ella un vinculo de control.

2. A fin de garantizar el cumplimiento de lo dispuesto en el
apartado 1, la agencia de calificacion crediticia deberd satisfacer
los requisitos fijados en el anexo I, secciones A y B.

3. A peticién de una agencia de calificacion crediticia, la auto-
ridad competente del Estado miembro de origen podra eximir a
una agencia de calificacion crediticia del cumplimiento de los
requisitos del anexo I, seccién A, puntos 2, 5y 6, asi como del
articulo 7, apartado 4, si la agencia de calificacion crediticia puede
demostrar que dichos requisitos no son proporcionados, a la vista
de la naturaleza, la dimension y la complejidad de sus operacio-
nes y de la naturaleza y el alcance de las calificaciones crediticias
que emite, y que:

a) la agencia de calificacion crediticia tiene menos de 50
empleados;

b) la agencia de calificacidén crediticia ha aplicado medidas y
procedimientos, en particular mecanismos de control
interno, medidas en materia de notificacién y medidas que
garanticen la independencia de los analistas de calificaciones
y de las personas que aprueban las calificaciones crediticias,
garantizdndose asi el cumplimiento efectivo de los objetivos
del presente Reglamento, y

¢) el tamafio de la agencia de calificacién crediticia no ha sido
determinado con el propésito de que una agencia o un grupo
de agencias pueda eludir el cumplimiento de los requisitos
del presente Reglamento por una agencia de calificacion cre-
diticia o un grupo de agencias de calificacién crediticia.

En caso de que se trate de un grupo de agencias de calificacion
crediticia, las autoridades competentes velaran por que al menos
una de las agencias de calificacion crediticia del grupo no esté
exenta del cumplimiento de los requisitos del anexo I, seccién A,
puntos 2, 5y 6, y del articulo 7, apartado 4.

Articulo 7

Analistas de calificaciones, empleados y otras personas que
participan en la emision de calificaciones crediticias

1.  Las agencias de calificacion crediticia velardn por que los
analistas de calificaciones, sus empleados y cualquier persona
fisica cuyos servicios se pongan a su disposicién o bajo su con-
trol y que intervengan directamente en las actividades de califica-
cién crediticia posean los conocimientos y la experiencia
adecuados para el desempefio de las funciones atribuidas.

2. Las agencias de calificacién crediticia velardn por que las
personas mencionadas en el apartado 1 no estén autorizadas a ini-
ciar o participar en negociaciones sobre honorarios o pagos con
una entidad calificada, un tercero vinculado o una persona que
tenga, directa o indirectamente, un vinculo de control con la enti-
dad calificada.

3. Las agencias de calificacion crediticia velardn por que las
personas a las que se refiere el apartado 1 cumplan los requisitos
establecidos en el anexo I, seccion C.

4. Las agencias de calificacion crediticia establecerdn un meca-
nismo de rotacion gradual adecuado con respecto a los analistas
de calificaciones y a las personas responsables de aprobar las cali-
ficaciones crediticias tal como se definen en el anexo I, seccién C.
Dicho mecanismo de rotacion se llevard a cabo de manera esca-
lonada de forma individual y no con el equipo completo.

5. Laretribucién y la evaluacion de los resultados de los ana-
listas de calificaciones y las personas responsables de aprobar las
calificaciones crediticias no estardn subordinadas a la cuantia de
ingresos que la agencia de calificacion crediticia obtenga de las
entidades calificadas o de terceros vinculados.

Articulo 8

Métodos, modelos e hipétesis fundamentales de
calificacién

1. Las agencias de calificacion crediticia hardn ptblicos los
métodos, los modelos y las hipdtesis fundamentales que utilicen
en sus actividades de calificacion crediticia, tal como se definen en
el anexo I, seccion E, parte I, punto 5.

2. Lasagencias de calificacion crediticia adoptaran, aplicardn y
hardn cumplir medidas adecuadas para velar por que las califica-
ciones crediticias que emitan se basen en un andlisis completo de
toda la informacién de que dispongan y que sea pertinente para
su andlisis con arreglo a sus métodos de calificacion. Adoptardn
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cuantas medidas resulten necesarias para que la informacién que
utilicen a efectos de la asignacion de una calificacion crediticia sea
de suficiente calidad y provenga de fuentes fiables.

3. Lasagencias de calificacion crediticia empleardn métodos de
calificacién que sean rigurosos, sistemdticos, continuados y que
puedan ser validados a partir de la experiencia histérica, incluida
la simulacién retrospectiva.

4. Cuando una agencia de calificacién crediticia utilice una
calificacion crediticia elaborada por otra agencia en relacion con
activos subyacentes o instrumentos de financiacién estructurada,
no se negard a emitir una calificacion crediticia con respecto a una
entidad o un instrumento financiero por el hecho de que una
parte de la entidad o el instrumento hayan sido calificados, con
anterioridad, por otra agencia de calificacién crediticia.

Las agencias de calificacion crediticia conservardn constancia
documental de todos los casos en que, con ocasién de su proceso
de calificacion crediticia, se aparten de las calificaciones existen-
tes emitidas por otra agencia en relacién con activos subyacentes
o instrumentos de financiacién estructurada, justificando esa eva-
luacién diferente.

5. Las agencias de calificacion crediticia realizardn un segui-
miento de sus calificaciones crediticias y revisardn sus calificacio-
nes crediticias y sus métodos de manera permanente y al menos
una vez al afio, en particular, cuando se produzcan cambios sus-
tanciales que puedan afectar a una calificacion crediticia. Las agen-
cias de calificacion crediticia establecerdn mecanismos internos
para controlar el impacto que tengan los cambios en las condi-
ciones macroeconémicas y de los mercados financieros sobre las
calificaciones crediticias.

6.  Enelsupuesto de que se modifiquen los métodos, los mode-
los o las hipétesis fundamentales utilizados en las actividades de
calificacion, la agencia de calificacion crediticia deberd:

a) comunicar de inmediato, valiéndose de los mismos medios
de comunicacién utilizados para la difusion de las calificacio-
nes crediticias afectadas, qué calificaciones crediticias se veran
probablemente afectadas;

b) revisar las calificaciones crediticias afectadas lo antes posible
y, a mds tardar, en los seis meses siguientes a la modificacion,
y mantener entretanto dichas calificaciones en observacion,

y

¢) reevaluar todas las calificaciones crediticias que se hayan
basado en tales métodos, modelos o hipétesis fundamentales
de calificacion si, tras la revision, el efecto combinado gene-
ral de las modificaciones afecta a estas calificaciones
crediticias.

Articulo 9

Subcontrataciéon

No se llevard a cabo la subcontratacién de funciones operativas
importantes de manera que ello perjudique sensiblemente a la
calidad del control interno de la agencia de calificacion crediticia
ni a la capacidad de las autoridades competentes para controlar
que la agencia de calificacién crediticia cumple las obligaciones
previstas en el presente Reglamento.

Articulo 10

Divulgacién y presentacién de las calificaciones crediticias

1. Las agencias de calificacion crediticia divulgardn cualquier
calificacion crediticia, asi como toda decisién de suspender una
calificacion crediticia de forma no selectiva y sin demoras. En caso
de que se decida suspender una calificacién crediticia, la informa-
cion divulgada incluird una motivacion exhaustiva de tal decision.

Lo dispuesto en el parrafo primero serd aplicable asimismo a las
calificaciones crediticias distribuidas por suscripcion.

2. Las agencias de calificacion crediticia velardn por que las
calificaciones crediticias se presenten y traten de conformidad con
los requisitos establecidos en el anexo I, seccidén D.

3. Cuando una agencia de calificacion crediticia califique ins-
trumentos de financiacion estructurada, velara por que las cate-
gorias de calificacién que se atribuyan a los instrumentos de
financiacion estructurada estén claramente diferenciadas mediante
un simbolo adicional que las distinga de las categorias utilizadas
para cualquier otro tipo de entidades, instrumentos financieros u
obligaciones financieras.

4. Las agencias de calificacién crediticia divulgardn su politica
en materia de calificaciones no solicitadas y los procedimientos
que apliquen al respecto.

5. Cuando una agencia de calificacién crediticia emita una cali-
ficacién crediticia no solicitada, indicard en ella de forma desta-
cada si la entidad calificada o el tercero vinculado ha participado
o0 no en el proceso de calificacion y si la propia agencia ha tenido
acceso a las cuentas y demds documentacion interna pertinente de
la entidad calificada o un tercero vinculado.

Las calificaciones crediticias no solicitadas se identificardn como
tales.

6.  Las agencias de calificacion crediticia velaran por que no se
utilice el nombre de ninguna autoridad competente de manera
que indique o sugiera refrendo o aprobacién por parte de dicha
autoridad de las calificaciones crediticias o de cualesquiera activi-
dades de calificacion crediticia de la agencia de calificacion
crediticia.

Articulo 11

Comunicaciones generales y periddicas

1. Las agencias de calificacién crediticia hardn totalmente
publica y actualizardn de inmediato la informacién que se espe-
cifica en el anexo I, seccién E, parte L.

2. Las agencias de calificacion crediticia comunicardn a un
registro central establecido por el CERV informacion acerca de sus
resultados histéricos, incluida la frecuencia de la transicién de las
calificaciones e informacion sobre calificaciones crediticias emiti-
das en el pasado y sobre los cambios de las mismas. Las agencias
de calificacion crediticia facilitardn la informacion a este registro
en un formato estdndar, tal como prevé el CERV. El CERV pondrd
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esa informacion a disposicion del ptiblico y publicard anualmente
un resumen de los principales cambios observados.

3. Lasagencias de calificacion crediticia facilitaran anualmente
a las autoridades competentes del Estado miembro de origen y al
CERV la informacién que se especifica en el anexo I, seccion E,
parte II, punto 2. Las autoridades competentes de los Estados
miembros de origen comunicaran dicha informacién a los miem-
bros del colegio pertinente.

Articulo 12

Informe de transparencia

Las agencias de calificacion crediticia publicardn todos los afios un
informe de transparencia que contenga la informacién que se
especifica en el anexo I, seccion E, parte III. Las agencias de cali-
ficacion crediticia publicardn su informe de transparencia a mds
tardar tres meses después de que concluya cada ejercicio y vela-
rdn por que pueda consultarse en sus paginas en internet durante
cinco afios, como minimo.

Articulo 13

Honorarios por comunicacion piiblica

Las agencias de calificacion crediticia no cobrardn honorarios por
la informacién facilitada de conformidad con los articulos 8 a 12.

TITULO III

SUPERVISION DE LAS ACTIVIDADES DE CALIFICACION
CREDITICIA

CAPITULO 1

Procedimiento de registro

Articulo 14

Condiciones de registro

1. Las agencias de calificacion crediticia solicitaran su registro
a efectos del articulo 2, apartado 1, a condicién de que sean per-
sonas juridicas establecidas en la Comunidad.

2. Elregistro surtird efecto en todo el territorio de la Comuni-
dad una vez que la decision de registro expedida por la autoridad
competente del Estado miembro de origen a que se refiere el arti-
culo 16, apartado 7, o el articulo 17, apartado 7, haya surtido
efecto en virtud de la legislacién nacional pertinente.

3. Las agencias de calificacion crediticia registradas deberdn
cumplir en todo momento las condiciones de registro inicial.

Las agencias de calificacion crediticia notificardn, sin dilaciones
indebidas, al CERYV, a la autoridad competente del Estado miem-
bro de origen y al facilitador cualquier modificacion significativa
de las condiciones de registro inicial, incluyendo la apertura o el
cierre de una sucursal dentro de la Comunidad.

4. Sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 16 o 17, la
autoridad competente del Estado miembro de origen procedera al
registro de la agencia de calificacion crediticia si llega a la conclu-
sidn, basandose en el examen de la solicitud, de que la agencia de
calificacion crediticia cumple las condiciones para la emisién de
calificaciones crediticias establecidas en el presente Reglamento,
teniendo en cuenta los articulos 4 y 6.

5. Las autoridades competentes no impondrdn requisitos para
el registro que no estén previstos en el presente Reglamento.

Articulo 15

Solicitud de registro

1.  Laagencia de calificacion crediticia presentard una solicitud
de registro al CERV. La solicitud contendrd la informacién que se
especifica en el anexo II.

2. Cuando un grupo de agencias de calificacion crediticia soli-
cite su registro, los miembros del grupo encomendardn a uno de
ellos que presente todas las solicitudes al CERV en nombre del
grupo. La agencia de calificacion crediticia mandataria proporcio-
nard la informacién que se especifica en el anexo II en relacién
con cada uno de los miembros del grupo.

3. Las agencias de calificacion crediticia presentardn su solici-
tud en la lengua exigida por la legislacion de sus Estados miem-
bros de origen, y en una lengua de uso habitual en el dmbito de
las finanzas internacionales.

Se considerard que las solicitudes de registro remitidas por el
CERV a las autoridades competentes de los Estados miembros de
origen son solicitudes presentadas por las agencias de calificacién
crediticia de que se trate.

4. En los cinco dias laborables siguientes a su recepcion, el
CERYV remitird copias de la solicitud a las autoridades competen-
tes de todos los Estados miembros.

En los diez dias laborables siguientes a su recepcion, el CERV ase-
sorard a la autoridad competente del Estado miembro de origen
sobre si la solicitud estd completa.

5. Enlos 25 dias laborables siguientes a la recepcion de la soli-
citud, la autoridad competente del Estado miembro de origen y
los miembros del colegio pertinente comprobaran si la solicitud
estd completa, teniendo en cuenta el asesoramiento del CERV a
que se refiere el apartado 4. Si la solicitud no estd completa, la
autoridad competente del Estado miembro de origen fijard un
plazo para que la agencia de calificacion crediticia facilite infor-
macion adicional, tanto a ella como al CERV, e informara a los
miembros del colegio y al CERV en consecuencia.

Una vez que se haya estimado que una solicitud estd completa, la
autoridad competente del Estado miembro de origen informard a
la agencia de calificacion crediticia, a los miembros del colegio y
al CERV en consecuencia.

6.  En los cinco dias laborables siguientes a la recepcion de la
informacién adicional contemplada en el apartado 5, el CERV
remitird la informacién adicional a las autoridades competentes
distintas de las autoridades competentes de todos los demds Esta-
dos miembros.
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Articulo 16

Examen de la solicitud de registro de una agencia de
calificacion crediticia por las autoridades competentes

1. Enlos 60 dias laborables siguientes a la recepcion de la noti-
ficacion a que se refiere el articulo 15, apartado 5, pérrafo
segundo, la autoridad competente del Estado miembro de origen
y las autoridades competentes que sean miembros del colegio
pertinente:

a) examinardn conjuntamente la solicitud de registro, y

b) hardn cuanto esté razonablemente en su mano para lograr un
acuerdo sobre la concesion o la denegacion del registro a la
agencia de calificacion crediticia, basandose en el cumpli-
miento de las condiciones establecidas en el presente Regla-
mento por parte de la agencia de calificacién crediticia.

2. Hl facilitador podrd ampliar el plazo de examen a 30 dias
laborables, en particular en el caso de que la agencia de califica-
cion crediticia:

a) tenga previsto refrendar calificaciones crediticias como se
prevé en el articulo 4, apartado 4;

b) tenga previsto recurrir a la subcontratacion, o

¢) solicite una exencién del cumplimiento con arreglo al arti-
culo 6, apartado 3.

3. El facilitador coordinard el examen de la solicitud presen-
tada por la agencia de calificacion crediticia y velard por que los
miembros del colegio pertinente compartan toda la informacion
necesaria para llevar a cabo dicho examen.

4. Laautoridad competente del Estado miembro de origen pre-
parard un proyecto de decisién motivado de manera exhaustiva
con arreglo al acuerdo contemplado en el apartado 1, letra b), y
lo presentarad al facilitador.

En caso de falta de acuerdo entre los miembros del colegio perti-
nente, la autoridad competente del Estado miembro de origen
preparard un proyecto de decisién de denegaciéon motivado de
manera exhaustiva basado en las opiniones escritas de los miem-
bros del colegio que se oponen al registro y lo presentard al faci-
litador. Los miembros del colegio que estén a favor del registro
elaborardn y presentardn al facilitador una explicacién detallada
de sus opiniones.

5. Enlos 60 dias laborables siguientes a la notificacién a que
se refiere el articulo 15, apartado 5, segundo parrafo, y en cual-
quier caso en un plazo de 90 dias laborables en el caso de que se
aplique el apartado 2, el facilitador comunicard al CERV el pro-
yecto de decision de registro o de denegacién motivado de manera
exhaustiva, acompafiado de las explicaciones detalladas a que
hace referencia el apartado 4, pérrafo segundo.

6. En los 20 dias laborables siguientes a la recepcion de la
comunicacién a que hace referencia el apartado 5, el CERV pres-
tard asesoramiento a los miembros del colegio pertinente sobre el
cumplimiento de los requisitos de registro por parte de la agencia
de calificacion crediticia. Una vez recibido el asesoramiento del
CERYV, los miembros del colegio examinardn de nuevo el proyecto
de decision.

7. Las autoridades competentes de los Estados miembros de
origen adoptardn una decision de autorizacién del registro o una
decision de denegacion motivada de manera exhaustiva en los 15
dfas laborables siguientes a la recepcion del asesoramiento del
CERV. Si la autoridad competente del Estado miembro de origen

se desvia del asesoramiento del CERV, deberd motivarlo de manera
exhaustiva. Si el CERV no presta asesoramiento alguno, la auto-
ridad competente del Estado miembro de origen adoptard su deci-
sién en los 30 dias laborables siguientes a la comunicacién al
CERYV del proyecto de decision, de conformidad con el apartado 5.

En caso de que se prolongue la falta de acuerdo entre los miem-
bros del colegio pertinente, la autoridad competente del Estado
miembro de origen adoptard una decisién de denegacién moti-
vada de manera exhaustiva en la que se indicardn las autoridades
competentes que disienten y se expondran sus opiniones.

Articulo 17

Examen de la solicitud de registro de un grupo de agencias
de calificacién crediticia por parte de las autoridades
competentes

1. Enlos 60 dias laborables siguientes a la recepcion de la noti-
ficacion contemplada en el articulo 15, apartado 5, pérrafo
segundo, el facilitador y las autoridades competentes que sean
miembros del colegio pertinente:

a) estudiardn conjuntamente las solicitudes de registro, y

b) hardn cuanto sea razonable para lograr un acuerdo sobre la
concesion o la denegacién de registro a los miembros del
grupo de agencias de calificacién crediticia, basdndose en el
cumplimiento de las condiciones establecidas en el presente
Reglamento por parte de dichas agencias de calificacién
crediticia.

2. El facilitador podrd ampliar el plazo de examen a 30 dias
laborables, en particular en el caso de que una agencia de califi-
cacion crediticia del grupo:

a) tenga previsto refrendar calificaciones crediticias como se
prevé en el articulo 4, apartado 3;

b) tenga previsto recurrir a la subcontratacion, o

¢) solicite una exencién del cumplimiento con arreglo al arti-
culo 6, apartado 3.

3. Elfacilitador coordinard el examen de las solicitudes presen-
tadas por el grupo de agencias de calificacion crediticia y velard
por que los miembros del colegio pertinente compartan toda la
informacién necesaria para llevar a cabo dicho examen.

4. Las autoridades competentes de los Estados miembros de
origen preparardn proyectos de decision individual motivados de
manera exhaustiva para cada agencia de calificacion crediticia del
grupo con arreglo al acuerdo contemplado en el apartado 1, letra
b), y los presentaran al facilitador.

En caso de falta de acuerdo entre los miembros del colegio perti-
nente, las autoridades competentes de los Estados miembros de
origen preparardn proyectos de decision de denegacién motiva-
dos de manera exhaustiva, basados en las opiniones escritas de los
miembros del colegio que se oponen al registro, y los presentardn
al facilitador. Los miembros del colegio que estén a favor del regis-
tro preparardn y presentardn al facilitador una explicacién deta-
llada de sus opiniones.

5. Enlos 60 dias laborables siguientes a la notificacién a que
se refiere el articulo 15, apartado 5, parrafo segundo, y en cual-
quier caso en un plazo de 90 dias laborables en el caso de que se
aplique el apartado 2, el facilitador comunicard al CERV los pro-
yectos de decision individual de registro motivados de manera
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exhaustiva, o los proyectos de decision de denegacion acompa-
flados de las explicaciones detalladas a que hace referencia el apar-
tado 4, parrafo segundo.

6. En los 20 dias laborables siguientes a la recepcion de la
comunicacién a que hace referencia el apartado 5, el CERV pres-
tard asesoramiento a los miembros del colegio pertinente sobre el
cumplimiento de los requisitos de registro por parte de las agen-
cias de calificacion crediticia del grupo. Tras la recepcion del ase-
soramiento del CERV, los miembros del colegio examinaran de
nuevo los proyectos de decision.

7. Las autoridades competentes de los Estados miembros de
origen adoptaran decisiones de autorizacion del registro o de
denegacion motivadas de manera exhaustiva en los 15 dias labo-
rables siguientes a la recepcion del asesoramiento del CERV. Si las
autoridades competentes de los Estados miembros de origen se
desvian del asesoramiento del CERV, deberdn motivarlo de
manera exhaustiva. Si el CERV no presta asesoramiento alguno,
las autoridades competentes de los Estados miembros de origen
adoptardn sus decisiones en los 30 dias laborables siguientes a la
comunicacién al CERV de los proyectos de decisién, de confor-
midad con el apartado 5.

En caso de que se prolongue la falta de acuerdo entre los miem-
bros del colegio pertinente sobre la concesion de la inscripcién en
el registro a alguna de las agencias de calificacion crediticia del
grupo, la autoridad competente del Estados miembro de origen de
tal agencia de calificacién crediticia adoptard una decisién de
denegacién motivada de manera exhaustiva en la que se indica-
rdn las autoridades competentes que disienten y se expondran sus
opiniones.

Articulo 18

Notificacion de la decision de registro, de denegacion de
registro o de baja registral de una agencia de calificacién
crediticia

1. Enlos cinco dias laborables siguientes a la adopcion de una
decision en virtud de los articulos 16 o 17, la autoridad compe-
tente del Estado miembro de origen notificard a la agencia de cali-
ficacion crediticia afectada si ha sido o no registrada. En el
supuesto de que la autoridad competente del Estado miembro de
origen se niegue a registrar a la agencia de calificacion crediticia,
motivardn de manera exhaustiva su decision.

2. La autoridad competente del Estado miembro de origen
notificard a la Comision Europea, al CERV y a las demds autori-
dades competentes cualquier decision adoptada con arreglo a los
articulos 16, 17 o 20.

3. La Comision publicard en el Diario Oficial de la Unién Euro-
pea y en su sitio web una lista de las agencias de calificacion cre-
diticias registradas de conformidad con el presente Reglamento.
La lista se actualizard en los 30 dias siguientes a la notificacién a
que se refiere el apartado 2.

Articulo 19

Tasas de registro y de supervisiéon

La autoridad competente del Estado miembro de origen podra
cobrar a la agencia de calificacion crediticia tasas de registro o de
supervision, o de ambos tipos. Las tasas de registro y de supervi-
sién serdn proporcionales al coste en que haya incurrido la auto-
ridad competente del Estado miembro de origen.

Articulo 20

Baja registral

1. La autoridad competente del Estado miembro de origen
procederd a la baja registral de una agencia de calificacion credi-
ticia cuando esta:

a) renuncie expresamente al registro o no haya emitido califi-
cacion crediticia alguna en los seis meses anteriores;

b) haya obtenido el registro valiéndose de declaraciones falsas o
de cualquier otro medio irregular;

¢) deje de cumplir las condiciones iniciales de registro, o

d) haya infringido de forma grave o reiterada las disposiciones
del presente Reglamento que regulan las condiciones de ejer-
cicio de la actividad de las agencias de calificacién crediticia.

2. Cuando la autoridad competente del Estado miembro de
origen considere que se ha cumplido una de las condiciones con-
templadas en el apartado 1, lo notificara al facilitador y coope-
rard estrechamente con los miembros del colegio pertinente para
decidir si se procede a la baja registral de la agencia de califica-
cion crediticia.

Los miembros del colegio llevardn a cabo una evaluacion con-
junta y hardn cuanto esté razonablemente en su mano para llegar
a un acuerdo sobre la necesidad de proceder a la baja registral de
la agencia de calificacion crediticia.

A falta de acuerdo, la autoridad competente del Estado miembro
de origen, a peticién de cualquiera de los otros miembros del cole-
gio o por iniciativa propia, solicitard asesoramiento al CERV. Este
prestard su asesoramiento en un plazo de 15 dias laborables a par-
tir de la recepcion de dicha solicitud.

La autoridad competente de cada uno de los Estados miembros de
origen adoptard su decision individual de baja basdndose en el
acuerdo alcanzado en el colegio.

A falta de acuerdo entre los miembros del colegio en los 30 dias
laborables siguientes a la notificacion al facilitador, segtin lo dis-
puesto en el parrafo primero, la autoridad competente del Estado
miembro de origen podréd adoptar una decisién individual de baja.
Cualquier divergencia de su decision en relacién con las opinio-
nes manifestadas por los demds miembros del colegio, y, en su
caso, con el asesoramiento prestado por el CERV, se motivara de
manera exhaustiva.

3. La autoridad competente de un Estado miembro en el que
se utilicen las calificaciones crediticias emitidas por la agencia de
calificacion crediticia afectada y que considere que se ha cumplido
una de las condiciones contempladas en el apartado 1, podra soli-
citar al colegio pertinente que examine si se cumplen las condi-
ciones para una baja registral. Si la autoridad competente del
Estado miembro de origen no procede a la baja registral de la
agencia de calificacion crediticia afectada, lo motivard de manera
exhaustiva.

4. Ladecision de baja registral surtird efecto inmediato en toda
la Comunidad, sin perjuicio del periodo transitorio de utilizacién
de calificaciones crediticias a que se refiere el articulo 24,
apartado 2.



17.11.2009

Diario Oficial de la Unién Europea

L 302/17

CAPITULO Il

CERV y autoridades competentes

Articulo 21

Comité de Responsables Europeos de Reglamentacion de
Valores

1. El CERV prestard asesoramiento a las autoridades compe-
tentes en los casos contemplados en el presente Reglamento. Las
autoridades competentes tomardn en consideracién dicho aseso-
ramiento antes de adoptar una decisién definitiva con arreglo al
presente Reglamento.

2. A mis tardar el 7 de junio de 2010, el CERV publicard
orientaciones sobre:

a) el proceso de registro y los acuerdos de coordinacion entre
autoridades competentes y con el CERV, incluida la informa-
cién que figura en el anexo Il y el régimen lingiiistico aplica-
ble a las solicitudes presentadas al CERV;

b) el funcionamiento operativo del colegio, incluidas las moda-
lidades de determinacion de la pertenencia a este colegio, la
aplicacion de los criterios de seleccién del facilitador contem-
plados en el articulo 29, apartado 5, letras a) a d), los acuer-
dos escritos para el funcionamiento de los colegios y los
acuerdos de coordinacién entre los colegios;

¢) laaplicacion del régimen de refrendo en virtud del articulo 4,
apartado 3, por parte de las autoridades competentes, y

d) las normas comunes para la presentacion de la informacion,
incluidos la estructura, el formato, el método y el periodo de
informacion, que las agencias de calificacion crediticia divul-
gardn de conformidad con el articulo 11, apartado 2, y el
anexo I, seccion E, parte II, punto 1.

3. A mds tardar el 7 de septiembre de 2010, el CERV publi-
card orientaciones sobre:

a) las practicas y actividades coercitivas a que deberdn proceder
las autoridades competentes en virtud del presente
Reglamento;

b) las normas comunes para evaluar si los métodos de califica-
cién crediticia se ajustan a los requisitos establecidos en el
articulo 8, apartado 3;

¢) los tipos de medidas previstas en el articulo 24, apartado 1,
letra d), para garantizar que las agencias de calificacién cre-
diticia sigan cumpliendo los requisitos legales, y

d) la informacién que la agencia de calificacién crediticia debe
facilitar para solicitar la certificacién y para la evaluacion de
la importancia sistémica para la estabilidad financiera o la
integridad de los mercados financieros contemplados en el
articulo 5.

4. A mis tardar el 7 de diciembre de 2010, y posteriormente
cada aflo, el CERV publicard un informe sobre la aplicacién del
presente Reglamento. El informe incluird, en particular, una eva-
luacién de la aplicacion del anexo I por las agencias de califica-
cion crediticia registradas con arreglo al presente Reglamento.

5. El CERV cooperard con el Comité de Supervisores Banca-
rios Europeos establecido por la Decisiéon 2009/78/CE de la Comi-
sién (1) y con el Comité Europeo de Supervisores de Seguros y de
Pensiones de Jubilacién establecido por la Decision 2009/79/CE
de la Comision (), y consultard a esos Comités antes de publicar
las orientaciones a que se refieren los apartados 2 y 3.

Articulo 22

Autoridades competentes

1. A mas tardar el 7 de junio de 2010, cada Estado miembro
designard una autoridad competente a efectos de lo previsto en el
presente Reglamento.

2. Las autoridades competentes contardn con personal sufi-
ciente y cualificado a fin de poder aplicar el presente Reglamento.

Articulo 23

Facultades de las autoridades competentes

1. En el desempefio de sus funciones de conformidad con el
presente Reglamento, ni las autoridades competentes de los Esta-
dos miembros ni otras autoridades publicas de los Estados miem-
bros interferirdn en el contenido de las calificaciones crediticias ni
en las metodologias.

2. A fin de desempeniar sus funciones de conformidad con el
presente Reglamento, las autoridades competentes dispondran de
todas las facultades de supervision e investigacion necesarias para
el ejercicio de sus funciones, de conformidad con la legislacion
nacional. Ejerceran sus facultades:

a) directamente;
b) en colaboracion con otras autoridades, o
¢) mediante recurso a las autoridades judiciales competentes.

3. A fin de desempeiiar sus funciones de conformidad con el
presente Reglamento, las autoridades competentes estardn facul-
tadas, de conformidad con el Derecho nacional, para, en el ¢jer-
cicio de sus competencias de supervision:

a) tener acceso a cualquier documento bajo cualquier forma y
recibir o realizar una copia del mismo;

b) requerir informacién de cualquier persona y, en su caso, con-
vocar e interrogar a una persona para obtener informacion;

¢) realizar inspecciones in situ con o sin previo aviso, y

d) requerir una relacion de comunicaciones telefénicas y trafico
de datos.

Las autoridades competentes podréan ejercer las facultades a que
se refiere el parrafo primero tinicamente en relacién con las agen-
cias de calificacion crediticia, las personas que participan en las
actividades de calificacion, las entidades calificadas o terceros vin-
culados, los terceros a los que las agencias de calificacion crediti-
cia hayan subcontratado algunas de sus funciones o actividades, y
las personas relacionadas o conectadas de cualquier otra forma
con las agencias o con las actividades de calificacién crediticia.

(") DO L 25 de 29.1.2009, p. 23.
() DO L 25 de 29.1.2009, p. 28.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:025:0023:0023:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:025:0028:0028:ES:PDF

L 302/18

Diario Oficial de la Unién Europea

17.11.2009

Articulo 24

Medidas de supervision de las autoridades competentes del
Estado miembro de origen

1. Cuando la autoridad competente del Estado miembro de
origen haya comprobado que una agencia de calificacion crediti-
cia registrada incumple las obligaciones que se derivan del pre-
sente Reglamento, podrd adoptar las medidas siguientes:

a) proceder a la baja registral de la agencia de calificacién cre-
diticia de conformidad con el articulo 20;

b) prohibir temporalmente a la agencia de calificacion crediti-
cia la emision de calificaciones crediticias con efectos en toda
la Comunidad;

¢) suspender el uso, a efectos de regulacion, de las calificacio-
nes crediticias emitidas por tal agencia de calificacion credi-
ticia con efectos en toda la Comunidad;

d) adoptar medidas adecuadas para garantizar que las agencias
de calificacién crediticia sigan cumpliendo los requisitos
legales;

e) publicar avisos;

f)  remitir los casos susceptibles de enjuiciamiento penal a sus
autoridades nacionales competentes.

2. Las calificaciones crediticias podrdn seguir utilizindose a
efectos de regulacion, tras la adopcién de las medidas previstas en
el apartado 1, letras a) y ¢), durante un plazo que no exceda:

a) de diez dias laborables si existen calificaciones crediticias del
mismo instrumento financiero o entidad emitidas por otras
agencias de calificacion crediticia registradas con arreglo al
presente Reglamento, o

b) de tres meses si no existen calificaciones crediticias del mismo
instrumento financiero o entidad emitidas por otras agencias
de calificacion crediticia registradas con arreglo al presente
Reglamento.

La autoridad competente podra ampliar tres meses el plazo a que
se refiere el parrafo primero, letra b), en circunstancias excepcio-
nales relacionadas con una posible perturbaciéon del mercado o
inestabilidad financiera.

3. Antes de adoptar alguna de las medidas establecidas en el
apartado 1, la autoridad competente del Estado miembro de ori-
gen notificard al facilitador y consultaran a los miembros el cole-
gio pertinente. Los miembros del colegio hardn cuanto esté
razonablemente en su mano para lograr un acuerdo sobre la nece-
sidad de adoptar cualquiera de las medidas previstas en el
apartado 1.

A falta de acuerdo entre los miembros del colegio, la autoridad
competente del Estado miembro de origen solicitard asesora-
miento al CERV a peticién de cualquiera de los miembros del
colegio o por iniciativa propia. El CERV prestard asesoramiento en
un plazo de diez dias laborables a partir de la recepcion de dicha
solicitud.

A falta de acuerdo entre los miembros del colegio sobre la posi-
bilidad de adoptar cualquiera de las medidas contempladas en el
apartado 1 en un plazo de 15 dias laborables a partir de la noti-
ficacién de la cuestion al facilitador, segin lo dispuesto en el
parrafo primero, la autoridad competente del Estado miembro de
origen podrd adoptar una decisién. Cualquier divergencia de su
decision en relacién con las opiniones manifestadas por los otros
miembros del colegio, y, en su caso, con el asesoramiento pres-
tado por el CERV, se motivard de manera exhaustiva. La autori-
dad competente del Estado miembro de origen notificard su
decision, sin dilaciones indebidas, al facilitador y al CERV.

El presente apartado se aplicara sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo 20.

Articulo 25

Medidas de supervisioén de las autoridades competentes
distintas de la autoridad competente del Estado miembro
de origen

1. Cuando la autoridad competente de un Estado miembro
haya comprobado que una agencia de calificacion crediticia regis-
trada cuyas calificaciones se utilizan en su territorio incumple las
obligaciones que se derivan del presente Reglamento, podra:

a) adoptar las medidas de supervision a que se refiere el arti-
culo 24, apartado 1, letras e) y f);

b) adoptar las medidas a que se refiere el articulo 24, apartado 1,
letra d), dentro de su jurisdiccién y, al hacerlo, estudiard debi-
damente las medidas ya adoptadas o previstas por la autori-
dad competente del Estado miembro de origen;

¢) imponer la suspension del uso de las calificaciones crediticias
de dicha agencia de calificacion crediticia a efectos de regu-
lacién por parte de las instituciones a que se refiere el arti-
culo 4, apartado 1, cuyo domicilio social esté situado en su
jurisdiccidn, en observancia del periodo transitorio a que se
refiere el articulo 24, apartado 2;

d) solicitar al colegio pertinente que estudie si son necesarias las
medidas a que se refiere el articulo 24, apartado 1, letras b),
¢)od).

2. Antes de adoptar alguna de las medidas a que se refiere el
apartado 1, letras a), b) o ¢), la autoridad competente notificar al
facilitador y consultard a los miembros del colegio pertinente. Los
miembros del colegio hardn cuanto esté razonablemente en su
mano para lograr un acuerdo sobre la necesidad de tomar cual-
quiera de las medidas previstas en el apartado 1, letras a) y b). En
caso de desacuerdo, el facilitador solicitara asesoramiento al CERV
a peticién de cualquiera de los demds miembros del colegio o por
iniciativa propia. El CERV prestard asesoramiento en un plazo de
diez dias laborables a partir de la recepcién de dicha solicitud.

3. A falta de acuerdo entre los miembros del colegio perti-
nente, en un plazo de 15 dias laborables a partir de la notifica-
cién de la cuestion al facilitador de conformidad con el apartado 2,
la autoridad competente del Estado miembro interesado podrd
adoptar una decision. Cualquier divergencia de su decisiéon en
relacion con las opiniones manifestadas por los otros miembros
del colegio, y, en su caso, con el asesoramiento prestado por el
CERV, se motivard de manera exhaustiva. La autoridad compe-
tente del Estado miembro de que se trate notificard su decision,
sin dilaciones indebidas, al facilitador y al CERV.

4. El presente articulo se aplicara sin perjuicio de lo dispuesto
en el articulo 20.
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CAPITULO 11

Cooperacion entre autoridades competentes

Articulo 26

Obligacién de cooperar

1. Las autoridades competentes cooperardn cuando resulte
necesario a efectos de lo previsto en el presente Reglamento,
incluso en casos en que el comportamiento investigado no cons-
tituya una infraccién de disposiciones legislativas o reglamenta-
rias vigentes en el Estado miembro de que se trate.

2. Las autoridades competentes cooperardn también estrecha-
mente con las autoridades competentes encargadas de la supervi-
sién de las empresas a que se refiere el articulo 4, apartado 1.

Articulo 27

Intercambio de informacién

1. Las autoridades competentes se facilitardin mutuamente y
sin dilaciones indebidas la informacion necesaria para el desem-
peflo de sus funciones con arreglo al presente Reglamento.

2. Las autoridades competentes podrdn transmitir a las auto-
ridades competentes encargadas de la supervision de las empre-
sas a que se refiere el articulo 4, apartado 1, a los bancos centrales,
al Sistema Europeo de Bancos Centrales y al Banco Central Euro-
peo, en su capacidad de autoridades monetarias y, en su caso, a
otras autoridades publicas responsables de supervisar los sistemas
de pago y liquidacion, la informacién confidencial necesaria para
el ejercicio de sus funciones. De igual modo, tampoco se impe-
dird a dichas autoridades u organismos comunicar a las autorida-
des competentes la informacion que estas puedan necesitar para
desempefiar sus funciones con arreglo al presente Reglamento.

Articulo 28

Cooperacion en caso de solicitud en relacién con
inspecciones in situ o investigaciones

1.  Laautoridad competente de un Estado miembro podrd soli-
citar la asistencia de la autoridad competente de otro Estado
miembro en relacién con inspecciones in situ o investigaciones.

La autoridad competente que realice esta solicitud informard al
CERYV de las solicitudes a que se refiere el parrafo primero. Cuando
se trate de una investigacién o inspeccién con repercusiones
transfronterizas, las autoridades competentes podran solicitar al
CERV que se encargue de la coordinacién de la investigacién o
inspeccion.

2. Cuando una autoridad competente reciba de la autoridad
competente de otro Estado miembro la solicitud de realizar una
inspeccion in situ o una investigacion, podra:

a) realizar ella misma la inspeccion in situ o investigacion;

b) permitir a la autoridad competente que haya presentado la
solicitud participar en la inspeccion in situ o investigacion;

¢) permitir a la autoridad competente que haya presentado la
solicitud realizar ella misma la inspeccion in situ o
investigacion;

d) designar a auditores o expertos para que realicen la inspec-
cién in situ o investigacion, o

e) compartir tareas especificas relacionadas con las actividades
de supervision con las demds autoridades competentes.

Articulo 29

Colegios de autoridades competentes

1. Enun plazo de diez dias laborables a partir de la recepcion
de una solicitud de registro con arreglo al articulo 15, la autori-
dad competente del Estado miembro de origen o, en el caso de un
grupo de agencias de calificacion crediticia, la autoridad compe-
tente del Estado miembro de origen de la agencia calificacion cre-
diticia mandataria con arreglo al articulo 15, apartado 2,
establecerd un colegio de autoridades competentes para facilitar el
ejercicio de las tareas contempladas en los articulos 4, 5, 6, 16,
17, 20, 24, 25y 28.

2. El colegio estard integrado por las autoridades competentes
de los Estados miembros de origen y por las autoridades compe-
tentes a que se refiere el apartado 3, en el supuesto de una tinica
agencia de calificacion crediticia, o por las autoridades competen-
tes de los Estados miembros de origen y las autoridades compe-
tentes a que se refiere el apartado 3, en el supuesto de un grupo
de agencias de calificacion crediticia.

3. Una autoridad competente distinta de la autoridad compe-
tente del Estado miembro de origen podrd en todo momento
decidir convertirse en miembro del colegio siempre que:

a) una sucursal que sea parte de la agencia de calificacién cre-
diticia o de una de las empresas del grupo de agencias de cali-
ficacion crediticia esté establecida dentro de su jurisdiccion,
0

b) el uso, con fines de regulacion, de las calificaciones crediti-
cias emitidas por la agencia de calificacién crediticia o el
grupo de las agencias de calificacién crediticia se haya difun-
dido o tenga o pueda tener un impacto significativo dentro
de su jurisdiccion.

4. Las autoridades competentes distintas de los miembros del
colegio a que se refiere el apartado 3, en cuyas jurisdicciones se
utilicen las calificaciones crediticias emitidas por la agencia de
calificacion crediticia o por el grupo de agencias de calificacién
crediticia de que se trate, podrdn participar en reuniones o activi-

dades del colegio.

5. Enel plazo de 15 dias laborables tras el establecimiento del
colegio, sus miembros elegirdn un facilitador y consultardn al
CERV en caso de falta de acuerdo. A tal efecto, deberdn tenerse en
cuenta como minimo los siguientes criterios:

a) larelacion entre la autoridad competente y la agencia de cali-
ficacién crediticia o el grupo de agencias de calificacion
crediticia;

b) lamedida en que las calificaciones crediticias se utilizardn con
fines de regulacién en un determinado territorio o territorios;

¢) el lugar de la Comunidad en que la agencia o grupo de agen-
cias de calificacion crediticia desarrolla o proyecta desarro-
llar la parte mds importante de su actividad de calificacién
crediticia, y
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d) la conveniencia administrativa, la optimizacion de las cargas
y una adecuada distribucion de la carga de trabajo.

Los miembros del colegio revisardn la seleccién del facilitador
cada cinco afios como minimo para garantizar que el facilitador
seleccionado sigue siendo el mds adecuado de acuerdo con los cri-
terios a que se refiere el parrafo primero.

6.  Elfacilitador presidird las reuniones del colegio, coordinard
las acciones de este y velard por un intercambio eficaz de infor-
macion entre los miembros del colegio.

7. Con el objetivo de garantizar una estrecha cooperacién
entre las autoridades competentes en el marco del colegio, el faci-
litador, en un plazo de diez dias laborables a partir de su selec-
cion, establecerd acuerdos de coordinacién por escrito, en el
marco del colegio, en relacién con los asuntos siguientes:

a) la informaciéon que hayan de intercambiar las autoridades
competentes;

b) el proceso de toma de decisiones entre las autoridades com-
petentes, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 16, 17
y 20;

¢) los casos en que las autoridades competentes deberdn con-
sultarse mutuamente;

d) los casos en que las autoridades competentes deberan aplicar
el mecanismo de mediacién previsto en el articulo 31, y

e¢) los casos en que las autoridades competentes podran delegar
tareas de supervision de conformidad con el articulo 30.

8. A falta de consenso sobre los acuerdos de coordinacion por
escrito previstos en el apartado 7, cualquier miembro del colegio
podré transmitir el asunto al CERV. El facilitador tendrd debida-
mente en cuenta cualquier asesoramiento prestado por el CERV
en relacion con los acuerdos de coordinacién por escrito antes de
aceptar el texto final. Los acuerdos de coordinacion por escrito se
presentardn en un documento tnico que incluird una motivacién
exhaustiva de cualquier divergencia significativa del asesora-
miento prestado por el CERV. El facilitador remitira los acuerdos
de coordinacién por escrito a los miembros del colegio y al CERV.

Articulo 30

Delegacion de tareas entre autoridades competentes

La autoridad competente del Estado miembro de origen podra
delegar cualquiera de sus tareas en la autoridad competente de
otro Estado miembro, siempre que esta dé su consentimiento. La
delegacion de tareas no afectard a la responsabilidad de la autori-
dad competente que delega.

Articulo 31
Mediacién
1. El CERV instaurard un mecanismo de mediacién para ayu-

dar a encontrar una posiciéon comtin entre las autoridades com-
petentes de que se trate.

2. En caso de desacuerdo entre las autoridades competentes
sobre un examen o actuacion en virtud del presente Reglamento,

remitirdn el asunto al CERV a efectos de mediacién. Las autorida-
des competentes de que se trate tomardn debidamente en consi-
deracién el asesoramiento del CERV y motivardn de manera
exhaustiva cualquier desvio de dicho asesoramiento.

Articulo 32

Secreto profesional

1. Estardn sujetas a la obligacion de secreto profesional todas
las personas que trabajen o hayan trabajado para el CERV, para la
autoridad competente o para cualquier autoridad o persona en la
que la autoridad competente haya delegado tareas, incluidos los
auditores y expertos contratados por la autoridad competente. La
informacién amparada por el secreto profesional no se comuni-
card a ninguna persona o autoridad, salvo que tal divulgacién
resulte necesaria en el marco de un procedimiento judicial.

2. Toda la informaci6n intercambiada por el CERV y las auto-
ridades competentes y entre las autoridades competentes en vir-
tud del presente Reglamento se considerard confidencial, salvo
cuando el CERV o las autoridades competentes de que se trate
declaren, en el momento de su comunicacion, que la informacién
puede ser divulgada o cuando esta divulgacion resulte necesaria
en el marco de un procedimiento judicial.

Articulo 33

Divulgacién de informacién procedente de otro Estado
miembro

La autoridad competente de un Estado miembro solo podrd divul-
gar la informacion recibida de una autoridad competente de otro
Estado miembro si obtuvo la autorizacién expresa de la autori-
dad competente que facilité la informacién. Dicha informacién se
podra divulgar, si procede, solo para fines respecto de los cuales
la autoridad competente que facilit6 la informacién otorgd su
consentimiento o si dicha divulgacién resulta necesaria en el
marco de un procedimiento judicial.

CAPITULO IV

Cooperacion con terceros paises

Articulo 34

Acuerdo de intercambio de informacién

Los Estados miembros podran celebrar acuerdos de cooperacioén
para el intercambio de informacién con las autoridades compe-
tentes de terceros paises, siempre y cuando la informacién divul-
gada goce de una garantia de secreto profesional al menos
equivalente a la exigida en virtud del articulo 32.

Este intercambio de informacion deberd destinarse a la realizacion
de las tareas de esas autoridades competentes.

En lo que atafie a la transmisién de datos de naturaleza personal a
terceros paises, los Estados miembros aplicardn la Directiva
95/46/CE.

Articulo 35
Divulgacion de informacion procedente de terceros paises

La autoridad competente de un Estado miembro solo podré divul-
gar la informacién recibida de autoridades competentes de terce-
ros paises si la autoridad competente del Estado miembro de
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que se trata obtuvo la autorizacién expresa de la autoridad com-
petente que facilit6 la informacion y, en su caso, si la informacién
se divulga exclusivamente para fines respecto de los cuales dicha
autoridad competente otorgd su consentimiento o si dicha divul-
gacion resulta necesaria en el marco de un procedimiento judicial.

TITULO IV

SANCIONES, PROCEDIMIENTO DE COMITE, PRESENTACION
DE INFORMES Y DISPOSICIONES TRANSITORIAS Y FINALES

CAPITULO I

Sanciones, procedimiento de comité y presentacion de
informes

Articulo 36

Sanciones

Los Estados miembros determinaran el régimen de sanciones apli-
cable a las infracciones de lo dispuesto en el presente Reglamento
y adoptardn todas las medidas necesarias para garantizar su apli-
cacion. Las sanciones asi establecidas serdn efectivas, proporcio-
nadas y disuasorias.

Los Estados miembros garantizaran que la autoridad competente
haga publicas todas las sanciones que se hayan impuesto por
incumplimiento del presente Reglamento, a menos que dicha
divulgacion pudiera poner en grave riesgo los mercados financie-
ros o causar un perjuicio desproporcionado a las partes
implicadas.

A mads tardar el 7 de diciembre de 2010, los Estados miembros
notificardn el régimen a que se refiere el parrafo primero a la
Comision. Comunicardn sin demora a la Comisién cualquier
modificacion ulterior del mismo.

Articulo 37
Modificaciéon de los anexos
La Comision podrd modificar los anexos para atender a la evolu-
cion, también a nivel internacional, de los mercados financieros,

en particular en relacion con nuevos instrumentos financieros y
con la convergencia de las practicas de supervision.

Dichas medidas, destinadas a modificar elementos no esenciales
del presente Reglamento, se adoptardn de conformidad con el
procedimiento de reglamentacién con control contemplado en el
articulo 38, apartado 2.

Articulo 38

Procedimiento de comité

1. La Comisién estard asistida por el Comité europeo de valo-
res establecido por la Decision 2001/528/CE de la Comision (1).

(1) DO L 191 de 13.7.2001, p. 45.

2. Enlos casos en que se haga referencia al presente apartado,
serdn de aplicacion el articulo 5 bis, apartados 1 a 4, y el articulo 7
de la Decision 1999/468/CE, observando lo dispuesto en su
articulo 8.

3. Enlos casos en que se haga referencia al presente apartado,
serin de aplicacion los articulos 5 y 7 de la Deci-
sién 1999/468/CE, observando lo dispuesto en su articulo 8.

El plazo contemplado en el articulo 5, apartado 6, de la
Decisién 1999/468/CE queda fijado en tres meses.

Articulo 39

Informes

1. A mds tardar el 7 de diciembre de 2012, la Comisién exa-
minara la aplicacion del presente Reglamento, evaluando, entre
otras cosas, en qué medida se recurre a las calificaciones crediti-
cias en la Comunidad, las repercusiones del nivel de concentra-
cién en el mercado de la calificacién crediticia, los costes y
beneficios de las consecuencias del Reglamento y hasta qué punto
resulta apropiado que la retribucién de la agencia de calificacién
crediticia provenga de la entidad calificada (modelo «el emisor
pagay), y presentard un informe al respecto al Parlamento Euro-
peo y al Consejo.

2. A mas tardar el 7 de diciembre de 2010, la Comision, a la
vista de las conversaciones mantenidas con las autoridades com-
petentes, examinara la aplicacion del titulo III del presente Regla-
mento, en particular la cooperacién entre las autoridades
competentes, el estatuto juridico del CERV y las practicas de
supervision. La Comision presentard un informe al respecto al
Parlamento Europeo y al Consejo, acompaiiado, en su caso, de
propuestas de revision de tal titulo.

Dicho informe incluird una referencia a la propuesta de la Comi-
sién de 12 de noviembre de 2008 sobre las agencias de califica-
ciéon crediticia y al informe de la Comision de Asuntos
Econémicos y Monetarios del Parlamento Europeo de
23 de marzo de 2009 sobre la misma.

3. A mids tardar el 7 de diciembre de 2010, la Comisién pre-
sentard al Parlamento Europeo y al Consejo, teniendo en cuenta
la evolucién del marco regulador y de supervisién para las agen-
cias de calificacién crediticia de terceros paises, un informe sobre
los efectos de dicha evolucion y de las disposiciones transitorias a
que se refiere el articulo 40 sobre la estabilidad de los mercados
financieros de la Comunidad.

CAPITULO Il

Disposiciones transitorias y finales

Articulo 40

Disposicion transitoria

Las agencias de calificacion crediticia que desarrollaran actividad
en la Comunidad antes del 7 de junio de 2010 («agencias de cali-
ficacion crediticia existentes») y que tengan previsto solicitar su
registro con arreglo al presente Reglamento adoptaran las medi-
das necesarias para dar cumplimiento a lo dispuesto en él a mds
tardar el 7 de septiembre de 2010.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2001:191:0045:0045:ES:PDF
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Las agencias de calificacion crediticia presentardn su solicitud de
registro no antes del 7 de junio de 2010. Las agencias de califica-
cion crediticia existentes presentardn su solicitud de registro a mds
tardar el 7 de septiembre de 2010.

Las agencias de calificacion crediticia existentes podrdn continuar
emitiendo calificaciones crediticias y las entidades financieras a
que se refiere el articulo 4, apartado 1, podrédn utilizar dichas cali-
ficaciones crediticias a efectos de regulacién a menos que se denie-
gue el registro. Si se deniega el registro, se aplicard el articulo 24,
apartado 2.

Articulo 41

Entrada en vigor

La presente Directiva entrard en vigor a los veinte dfas de su publi-
cacion en el Diario Oficial de la Unién Europea.

Serd aplicable a partir de su fecha de entrada en vigor. No
obstante:

— el articulo 4, apartado 1, se aplicard a partir del 7 de diciem-

bre de 2010, y

— el articulo 4, apartado 3, letras f), g) y h), se aplicard a partir

del 7 de junio de 2011.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada

Estado miembro.

Hecho en Estrasburgo, el 16 de septiembre de 2009.

Por el Parlamento Europeo

El Presidente
J. BUZEK

Por el Consejo
La Presidenta
C. MALMSTROM
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ANEXO 1

INDEPENDENCIA E INEXISTENCIA DE CONFLICTOS DE INTERESES

Seccion A

Requisitos de organizacién

Las agencias de calificacién crediticia dispondrdn de un consejo de administracion o de supervision. Sus altos directi-
vos garantizardn que:

a) las actividades de calificacion crediticia sean independientes, incluso de toda influencia y presion politica y
econOmica;

b) los conflictos de intereses se detecten, gestionen y comuniquen adecuadamente;
¢) las agencias de calificacion crediticia cumplan las restantes disposiciones del presente Reglamento.

Las agencias de calificacion crediticia se organizaran de modo que sus intereses comerciales no impidan la indepen-
dencia o exactitud de las actividades de calificacion crediticia.

Quienes integren la alta direccion de una agencia de calificacion crediticia habrdn de gozar de la debida honorabilidad
y poseer capacidad y experiencia suficientes, y velardn por la gestion sana y prudente de dicha agencia.

Al menos un tercio de los miembros, pero no menos de dos, del consejo de administraciéon o de supervision de las
agencias de calificacion crediticia habrdn de ser miembros independientes, que no participen en actividades de califi-
cacion crediticia.

La retribucion de los miembros independientes del consejo de administracién o de supervisién no estard vinculada a
los resultados empresariales de la agencia de calificacion y se fijard de modo que quede garantizada la independencia de
juicio de aquellos. El mandato de los miembros independientes del consejo de administracion o de supervision tendrd
una duracion fija mdxima de cinco afios, previamente acordada, y no serd renovable. La destitucion de los miembros
independientes del consejo de administracion o de supervision solo podrd producirse en caso de conducta irregular o
insuficiencia profesional.

La mayorfa de los miembros del consejo de administracién o de supervision, incluidos sus miembros independientes,
poseeran suficientes conocimientos técnicos en el dmbito de los servicios financieros. Siempre que una agencia de cali-
ficacion crediticia emita calificaciones crediticias de instrumentos de financiacion estructurada, al menos uno de los
miembros independientes y otro miembro del consejo tendrdn extensos conocimientos y experiencia de alto nivel en
el dmbito de los mercados de instrumentos de financiacion estructurada.

Los miembros independientes del consejo de administracion o supervision, ademds de las responsabilidades generales
de este, tendrdn la mision especifica de vigilar:

a) el desarrollo de la politica de calificacion crediticia y los métodos que las agencias de calificacion crediticia utili-
zan en sus actividades de calificacion crediticia;

b) laeficacia del sistema interno de control de calidad de la agencia de calificacion crediticia en relacién con las acti-
vidades de calificacién crediticia;

¢) laeficacia de las medidas y los procedimientos creados para garantizar que se detecta, elimina o gestiona y hace
publico todo conflicto de intereses, y

d) los procesos de cumplimiento de las normas y buena gobernanza, incluida la eficacia de la funcién de revisién a
que se refiere el punto 9 de la presente seccién.

Los miembros independientes del consejo de administracién o de supervision expondran al consejo periddicamente
los dictdmenes que hayan emitido respecto de las cuestiones enunciadas en las letras a) a d), comunicdndolos asimismo
a las autoridades competentes, a peticion de estas.

Las agencias de calificacion crediticia implantaran politicas y procedimientos adecuados que garanticen el cumplimiento
de las obligaciones que les incumben en virtud del presente Reglamento.

Las agencias de calificacién crediticia dispondran de procedimientos administrativos y contables adecuados, mecanis-
mos de control interno, técnicas eficaces de valoracion del riesgo y mecanismos eficaces de control y salvaguardia de
sus sistemas informaticos.
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Estos mecanismos de control interno estardn disefiados para garantizar el cumplimiento de las decisiones y los proce-
dimientos a todos los niveles de la agencia de calificacion crediticia.

Las agencias de calificacion crediticia aplicardn y mantendrdn procedimientos de adopcion de decisiones y estructuras
organizativas que especifiquen de forma clara y documentada los canales de informacion y asigne funciones y
responsabilidades.

Las agencias de calificacion crediticia implantardn y mantendrdn un departamento de verificacién del cumplimiento
permanente y eficaz (funcion de cumplimiento»), que funcione de forma independiente. La funcién de cumplimiento
supervisard el cumplimiento por parte de la agencia de calificacién crediticia y de sus empleados de las obligaciones
que incumben a la agencia de calificacion crediticia en virtud del presente Reglamento, e informard al respecto. La fun-
cién de cumplimiento tendrd las siguientes responsabilidades:

a)  controlar y, regularmente, evaluar la adecuacién y eficacia de las medidas y los procedimientos establecidos de
conformidad con el punto 3, y las medidas adoptadas para hacer frente a las posibles deficiencias de la agencia de
calificacion crediticia en el cumplimiento de sus obligaciones;

b) asesorary prestar asistencia a la direccion, a los analistas de calificaciones y a los empleados, asi como a otras per-
sonas fisicas cuyos servicios se pongan a disposicion o bajo el control de la agencia de calificacion crediticia o a
cualquier persona directa o indirectamente vinculada a la agencia por una relacion de control y que sea respon-
sable de la e¢jecucion de actividades de calificacion crediticia, para que cumplan las obligaciones que incumben a
la agencia calificacion crediticia en virtud del presente Reglamento.

Con objeto de que la funcién de cumplimiento ejerza sus responsabilidades de forma adecuada e independiente, las
agencias de calificacion crediticia garantizardn que se cumplan las siguientes condiciones:

a) la funcién de cumplimiento tiene la autoridad, los recursos, los conocimientos técnicos y el acceso necesarios a
toda la informacién pertinente;

b) se designa a una persona responsable del cumplimiento, que se encarga de la funcion de cumplimiento y de toda
informacién relativa al cumplimiento exigido en el punto 3;

¢) ladireccion, los analistas de calificaciones y los empleados, asi como otras personas fisicas cuyos servicios se pon-
gan a disposicion o bajo el control de la agencia de calificacion crediticia o cualquier persona directa o indirec-
tamente vinculada a la agencia por una relacion de control y que tenga responsabilidad de verificacion del
cumplimiento no participan en las actividades de calificacion crediticia de cuya vigilancia se ocupen;

d) la retribucién de la persona responsable del cumplimiento no estd vinculada a los resultados empresariales de la
agencia de calificacion crediticia y se fija de modo que quede garantizada su independencia de juicio.

La persona responsable del cumplimiento garantizard que se detecta y elimina adecuadamente todo conflicto de inte-
reses de las personas puestas a disposicion de la funcién de cumplimiento.

La persona responsable del cumplimiento informard periédicamente sobre la ejecucién de sus funciones a los dirigen-
tes y a los miembros independientes del consejo de administracion o de supervision.

Las agencias de calificacion crediticia implantardn procedimientos organizativos y administrativos adecuados y efica-
ces destinados a impedir, detectar, eliminar o gestionar y hacer ptblico todo conflicto de intereses a que se refiere la
seccion B, punto 1. Se encargaran de que se lleven registros de todos los riesgos significativos que pesen sobre la inde-
pendencia de las actividades de calificacion crediticia, incluidas las normas relativas a los analistas de las agencias de
calificacion crediticia a que se hace referencia en la seccion C, asi como las medidas de proteccion aplicadas para miti-
gar esos riesgos.

Las agencias de calificacion crediticia empleardn sistemas, recursos y procedimientos adecuados con vistas a garantizar
la continuidad y regularidad de sus actividades de calificacion crediticia.

Las agencias de calificacion crediticia establecerdn una funcion de revision a la que corresponderd examinar periodi-
camente los métodos, los modelos y las hipétesis fundamentales, matematicas o de correlacién, que utilicen, y cual-
quier cambio o modificacion significativos que sufran tales métodos y modelos, asi como la idoneidad de los mismos
y de las hipétesis fundamentales de calificacion, si se utilizan o estd previsto que se utilicen para el andlisis de nuevos
instrumentos financieros.

Esta funci6n de revision debera ser independiente de los servicios operativos responsables de llevar a cabo las activi-
dades de calificacion crediticia, e informard a los miembros del consejo de administracién o de supervision a que se
refiere el punto 2 de la presente seccion.

Las agencias de calificacion crediticia comprobarén y evaluardn la idoneidad y eficacia de sus sistemas, sus mecanismos
de control interno y otras disposiciones tomadas de conformidad con el presente Reglamento, y adoptardn las medidas
oportunas para corregir toda posible deficiencia.
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Secciéon B

Requisitos operativos

Las agencias de calificacion crediticia deberdn detectar, eliminar o gestionar y comunicar de forma clara y destacada todo
conflicto de intereses, ya sea real o potencial, que pueda influir en los andlisis y en la opinién de los analistas de califi-
caciones, los empleados u otras personas fisicas cuyos servicios se pongan a disposicion o bajo el control de la agencia
de calificacion crediticia, y que participen directamente en la emision de calificaciones crediticias, asi como de las per-
sonas responsables de aprobar dichas calificaciones.

Las agencias de calificacién crediticia hardn ptblicos los nombres de aquellas entidades calificadas o terceros vinculados
de las que provenga mds del 5 % de sus ingresos anuales.

Las agencias de calificacién crediticia no emitirdn calificaciones crediticias en ninguna de las siguientes circunstancias o,
en el caso de una calificacién ya existente, comunicardn inmediatamente que la calificacion crediticia estd potencial-
mente comprometida, cuando:

a) laagencia de calificacion crediticia o las personas a que se refiere el punto 1 posean directa o indirectamente ins-
trumentos financieros de la entidad calificada o terceros vinculados, o participen de algiin otro modo, directa o indi-
rectamente, en la propiedad de esa entidad o de dichos terceros, a excepcion de las participaciones en organismos
de inversion colectiva diversificada que incluyan fondos gestionados, como los fondos de pensiones o los seguros
de vida;

b) lacalificacion crediticia se emita con respecto a la entidad calificada o un tercero que directa o indirectamente tenga
un vinculo de control con la agencia de calificacion;

¢) cualquier persona a la que se refiere el punto 1 sea miembro del consejo de administracién o de supervision de la
entidad calificada o de un tercero vinculado, o

d)  cualquier analista de calificaciones que intervenga en la determinacién de una calificacion crediticia, o cualquier per-
sona que apruebe una calificacion crediticia, haya tenido cualquier relacién con la entidad calificada o una tercero
vinculado que pueda causar un conflicto de intereses.

Las agencias de calificacion crediticia evaluardn asimismo de forma inmediata si hay motivos para reevaluar o retirar la
calificacion crediticia existente.

Las agencias de calificacién crediticia no prestaran a la entidad calificada o un tercero vinculado servicios de consultoria
0 asesoramiento con respecto a la estructura social o juridica, el activo, el pasivo o las actividades de dicha entidad cali-
ficada o tercero vinculado.

Las agencias de calificacion crediticia podrdn prestar otros servicios distintos de los de emisién de calificaciones credi-
ticias («servicios auxiliares»). Los servicios auxiliares no forman parte de las actividades de calificacion crediticia, e inclu-
yen previsiones de mercado, estimaciones de la evoluciéon econdmica, andlisis de precios y otros andlisis de datos
generales, asi como servicios de distribucién conexos.

Las agencias de calificacion crediticia velardn por que la prestacion de servicios auxiliares no entre en conflicto de inte-
reses con las actividades de calificacion crediticia y divulgardn en los informes de calificacion definitivos los servicios auxi-
liares prestados a la entidad calificada o terceros vinculados.

Las agencias de calificacion crediticia velardn por que los analistas de calificaciones o las personas que aprueban califi-
caciones no formulen propuestas o recomendaciones, ya sea formal o informalmente, en relacién con la configuracion
de instrumentos de financiacion estructurada con respecto a los cuales esté previsto que la agencia de calificacion cre-
diticia emita una calificacion crediticia.

Las agencias de calificacion crediticia organizardn sus canales de informacion y de comunicacién de forma que quede
garantizada la independencia de las personas a las que se refiere el punto 1 respecto de las demds actividades de la agen-
cia de calificacion crediticia llevadas a cabo a titulo comercial.

Las agencias de calificacion crediticia dispondran que se conserve la documentacion adecuada y, cuando proceda, las pis-
tas de auditoria de sus actividades de calificacion crediticia. Esa documentacion incluird:

a)  para cada decision de calificacion crediticia, la identidad de los analistas de calificaciones que hayan intervenido en
la determinacion de la calificacion crediticia, la identidad de las personas que hayan aprobado la calificacién, infor-
macién que indique si la calificacion crediticia fue solicitada o no solicitada, y la fecha en la que se adopt la deci-
sién de calificacion crediticia;

b) la documentacién contable relativa a los honorarios recibidos de cualquier entidad calificada o de terceros vincu-
lados o de cualquier otro usuario de las calificaciones;

¢) la documentacion contable correspondiente a cada suscriptor de calificacion crediticia o servicios relacionados;
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d) la documentacion sobre los procedimientos y métodos utilizados por la agencia de calificacion crediticia para deter-
minar las calificaciones crediticias;

¢) la documentacion interna, incluso informacién no piblica y documentos de trabajo, utilizada como base de cual-
quier decision de calificacion crediticia adoptada;

f)  informes de los andlisis crediticios, informes de evaluacion crediticia e informes privados de calificacion crediticia
y documentos de trabajo, incluso informacién no ptiblica y documentos de trabajo, utilizados como base de los
dictdmenes emitidos en esos informes;

g) informacion sobre los procedimientos y medidas aplicados por la agencia de calificacién crediticia para cumplir lo
dispuesto en el presente Reglamento, y

h)  copias de comunicaciones internas y externas, incluidas comunicaciones electrénicas, recibidas y enviadas por la
agencia de calificacion crediticia y sus empleados, relativas a actividades de calificacién crediticia.

La documentacién y las pistas de auditorfa a que se refiere el punto 7 se conservardn en los locales de la agencia de cali-
ficacion crediticia registrada durante al menos cinco afios y se facilitardn a las autoridades competentes de los Estados
miembros afectados cuando asi lo soliciten.

Cuando una agencia de calificacion crediticia sea dada de baja en el registro, la citada documentacién se conservard
durante un plazo adicional de al menos tres afios.

La documentacion que recoja los respectivos derechos y obligaciones que incumban a la agencia de calificacion credi-
ticia y a la entidad calificada o terceros vinculados en virtud de un contrato de prestacién de servicios de calificacion
crediticia se conservard durante al menos el tiempo que dure la relacién con dicha entidad calificada o terceros vinculados.

Seccion C

Disposiciones aplicables a los analistas de calificaciones y a otras personas directamente involucradas
en actividades de calificacion crediticia

Los analistas de calificaciones, los empleados de las agencias de calificacion crediticia y cualquier otra persona fisica cuyos
servicios se pongan a disposicion o bajo el control de la agencia de calificacion crediticia, y que intervienen directamente
en actividades de calificacion crediticia, asi como las personas estrechamente vinculadas a ellos, en el sentido del arti-
culo 1, apartado 2, letras a) a d), de la Directiva 2004/72/CE ("), no adquirirdn, venderdn ni realizardn ningtn tipo de
operacion relacionada con instrumentos financieros que hayan sido emitidos, garantizados o de alguna otra forma res-
paldados por cualquier entidad calificada que entre dentro del dmbito principal de responsabilidad analitica de dichas
personas, salvo cuando se trate de participaciones en organismos de inversién colectiva diversificada, incluidos los fon-
dos gestionados, como los fondos de pensiones y los seguros de vida.

Ninguna de las personas a las que hace referencia el punto 1 participard o influird de algtin otro modo en la determi-
nacion de una calificacién crediticia de una concreta entidad calificada cuando dicha persona:

a)  posea instrumentos financieros de la entidad calificada, a excepcion de las participaciones en organismos de inver-
sién colectiva diversificada;

b) posea instrumentos financieros de cualquier entidad vinculada a una entidad calificada, cuando dicha propiedad
pueda generar un conflicto de intereses o ser percibida en general como causante del mismo, a excepcion de las
participaciones en organismos de inversion colectiva diversificada;

¢) haya tenido recientemente una relacién de empleo, empresarial o de otra indole con la entidad calificada que pueda
generar un conflicto de intereses o ser percibida en general como causante del mismo.

Las agencias de calificacion crediticia velardn por que las personas a que se hace referencia en el punto 1:

a) adopten cuantas medidas resulten razonables para proteger los bienes y la documentacion en posesion de la agen-
cia de calificacion crediticia frente a todo fraude, hurto o mal uso, teniendo en cuenta la naturaleza, envergadura y
complejidad de sus operaciones y la naturaleza y el alcance de sus actividades de calificacién crediticia;

b)  no divulguen informacién alguna sobre las calificaciones crediticias o posibles futuras calificaciones crediticias de
la agencia, salvo a la entidad calificada o terceros vinculados;

Directiva 2004/72/CE de la Comision, de 29 de abril de 2004, a efectos de aplicacion de la Directiva 2003/6/CE del Parlamento Europeo

y del Consejo en lo relativo a las practicas de mercado aceptadas, la definicion de informacién privilegiada para los instrumentos deriva-
dos sobre materias primas, la elaboracién de listas de personas con informacion privilegiada, la notificacién de las operaciones efectuadas
por directivos y la notificacion de las operaciones sospechosas (DO L 162 de 30.4.2004, p. 70).
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¢)  no divulguen informacién confidencial confiada a la agencia de calificacién crediticia a los analistas de calificacio-
nes ni a los empleados de cualquier persona que tenga directa o indirectamente con ella un vinculo de control, ni
a ninguna otra persona fisica cuyos servicios se pongan a disposicién o bajo el control de cualquier persona directa
o indirectamente vinculada a dicha agencia por una relacién de control, y que participe directamente en las acti-
vidades de calificacion crediticia, y

d)  no utilicen ni divulguen informacién confidencial a los fines de la negociacién de instrumentos financieros o a cual-
quier otro fin que no sea el de ejercicio de actividades de calificacién crediticia.

Ninguna de las personas a que se hace referencia en el punto 1 solicitard o aceptard dinero, obsequios o favores de nin-
guna persona con la que la agencia de calificacion crediticia mantenga relaciones de negocios.

Si una de las personas a que se hace referencia en el punto 1 considera que cualquier otra persona ha incurrido en una
conducta que considera ilicita, dard cuenta de ello inmediatamente a la persona responsable del cumplimiento, sin que
esto tenga consecuencias negativas para ella.

Cuando un analista de calificaciones finalice su relacién de empleo y se una a una entidad calificada en cuya calificacion
haya intervenido o a una entidad financiera con la que haya estado en relacién como consecuencia de sus funciones en
la agencia de calificacion crediticia, esta tltima reexaminard el trabajo que a ese respecto haya realizado el analista en los
dos afios previos a su partida.

Ninguna de las personas a que se hace referencia en el punto 1 asumird funciones destacadas de direccién en la entidad
calificada o terceros vinculados en los seis meses siguientes a la emision de la calificacion crediticia.

A efectos del articulo 7, apartado 4, las agencias de calificacion crediticia velardn por que:

a) los analistas de calificaciones principales no participen en actividades de calificacion crediticia relacionadas con la
misma entidad calificada o terceros vinculados durante un periodo superior a cuatro afios;

b) los analistas de calificaciones no participen en actividades de calificacion crediticia relacionadas con la misma enti-
dad calificada o terceros vinculados durante un periodo superior a cinco afos;

¢) las personas que aprueban las calificaciones crediticias no participen en actividades de calificacion crediticia rela-
cionadas con la misma entidad calificada o terceros vinculados durante un perfodo superior a siete afios.

Las personas a que se hace referencia en el parrafo primero, letras a), b) y ), no tomardn parte en actividades de califi-
cacion crediticia en relacion con la entidad calificada o terceros vinculados a que se refieren dichas letras en los dos afios
siguientes al final de los plazos indicados en estas letras.

Seccion D

Disposiciones sobre la presentacién de las calificaciones crediticias

Obligaciones generales

1. Las agencias de calificacion crediticia velardn por que en las calificaciones crediticias figure de forma clara y desta-
cada el nombre y cargo del analista de calificaciones en una actividad de calificacién crediticia concreta y el nombre
y cargo de la persona que asuma la responsabilidad principal de la aprobacion de la calificacién crediticia.

2. Las agencias de calificacion crediticia garantizardn como minimo que:

a) figuren todas las fuentes de importancia sustancial, incluida la entidad calificada o, en su caso, un tercero vin-
culado, que se utilizaron para determinar la calificacion crediticia, junto con una indicacién de si la calificacion
crediticia se comunic6 a la entidad calificada o un tercero vinculado y se modific6 como consecuencia de dicha
comunicacion antes de su emision;

b) seindique claramente el método fundamental o la versién del método utilizada para determinar la calificacion,
incluyendo una referencia a su descripcién completa; cuando la calificacién crediticia se base en mds de un
método, o si la referencia exclusiva al método fundamental puede hacer que los inversores no constaten otros
aspectos importantes de la calificacién crediticia, como pueden ser los posibles ajustes y desviaciones, la agen-
cia de calificacion crediticia explicard este hecho en la calificacion crediticia e indicard de qué modo los dife-
rentes métodos o0 esos otros aspectos se han tenido en cuenta para determinar dicha calificacion;



Diario Oficial de la Unién Europea

17.11.2009

¢) seindique el significado de las diversas categorias de calificacion, la definiciéon de incumplimiento o recupera-
cion, asi como las advertencias de riesgo que resulten procedentes, con inclusiéon de un andlisis de sensibilidad
de las hipétesis de calificacion fundamentales pertinentes, como las asunciones matemdticas o de correlacion,
asi como las calificaciones crediticias basadas en el peor y el mejor escenario posible;

d) seindique de forma clara y destacada la fecha en que se difundi6 por primera vez la calificacién y la fecha de
su tltima actualizacion, y

€) se proporcione informacion sobre si la calificacion crediticia se refiere a un instrumento financiero de nueva
emision o si la agencia de calificacién crediticia estd calificando por primera vez el instrumento financiero.

La agencia de calificacién crediticia informara a la entidad calificada como minimo doce horas antes de la publica-
cién del resultado de la calificacion crediticia sobre los principales fundamentos en los que se basa la calificacion, a
fin de permitir a la entidad en cuestién la posibilidad de indicar posibles errores de hecho de la agencia de califica-
ci6én crediticia.

Las agencias de calificacion crediticia indicardn de forma clara y destacada toda posible especificidad y limitacién de
las calificaciones crediticias cuando divulguen las mismas. En particular, las agencias de calificacion crediticia indi-
cardn de forma destacada, al divulgar una calificacion, si consideran satisfactoria la calidad de la informacién exis-
tente sobre la entidad calificada y en qué medida han verificado la informacién que les haya sido facilitada por dicha
entidad o terceros vinculados. Si la calificacion crediticia se refiere a un tipo de entidad o de instrumento financiero
en relacion con los cuales existen solo datos histéricos limitados, la agencia de calificacién crediticia indicard, de
forma destacada, tales limitaciones de la calificacion crediticia.

Cuando la falta de datos fiables, la complejidad de la estructura de un nuevo tipo de instrumento financiero o la insu-
ficiente calidad de la informacion existente no resulten satisfactorias o planteen serias dudas sobre la fiabilidad de la
calificacion que pueda emitir la agencia de calificacion crediticia, esta se abstendrd de emitir una calificacién o reti-
rard la calificacion ya existente.

Al anunciar una calificacion, las agencias de calificacion crediticia explicardn en sus comunicados de prensa o en sus
informes los elementos fundamentales en que se basa.

Cuando la informacién a que se refieren los puntos 1, 2 y 4 resulte desproporcionada en relacién con la extension
del informe difundido, bastard con hacer referencia en el propio informe, de forma clara y destacada, al lugar donde
pueda obtenerse de manera ficil y directa esa informacion, por ejemplo, un enlace directo a dicha informacién en
un sitio web apropiado de la agencia de calificacion crediticia.

II.  Obligaciones adicionales en relacién con las calificaciones crediticias de los instrumentos de financiacion estructurada

1.

Cuando una agencia de calificacion crediticia califique un instrumento de financiacion estructurada, facilitard en la
calificacion toda la informacion sobre el andlisis de pérdidas y de flujo de caja que haya realizado o en el que se base,
asi como una indicacién sobre las variaciones previstas de la calificacion crediticia.

La agencia de calificacion crediticia indicard el nivel de andlisis realizado por lo que atarie a los procesos de debida
diligencia efectuados con respecto a los instrumentos financieros u otros activos subyacentes de los instrumentos de
financiacion estructurada. La agencia de calificacion crediticia sefialard si ha efectuado un andlisis de dichos proce-
sos o si se ha basado en el andlisis de un tercero, e indicard de qué modo influye el resultado de ese andlisis en la
calificacion crediticia.

Cuando una agencia de calificacién crediticia emita calificaciones crediticias de instrumentos de financiacién estruc-
turada, acompafiard la divulgacién de métodos, modelos e hipétesis fundamentales de calificacion con orientacio-
nes que expliquen las hipétesis, los pardmetros, los limites y las incertidumbres en relacién con los modelos y
métodos de calificacién utilizados en dichas calificaciones crediticias, incluidas simulaciones de escenarios de estrés
efectuadas por la agencia al establecer las calificaciones. Dichas orientaciones serdn claras y facilmente comprensibles.

Las agencias de calificacion crediticia divulgardn, de forma permanente, informacion relativa a todos los productos
de financiacion estructurada que se les someten para su revision inicial o para calificacién preliminar. Dicha divul-
gacion tendrd lugar independientemente de que los emisores celebren o no un contrato con la agencia de califica-
cion crediticia para una calificacion definitiva.
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Seccion E

Informacién que debe divulgarse

. Informacién general

Las agencias de calificacion crediticia divulgardn en general el hecho de que estdn registradas de conformidad con el
presente Reglamento, asi como la siguiente informacion:

1)

los conflictos reales y potenciales de intereses a que se refiere la seccién B, punto 1;
una lista de sus servicios auxiliares;

la politica de la agencia de calificacion crediticia con respecto a la publicacion de las calificaciones de crédito y otra
informacién conexa;

la naturaleza general de sus acuerdos de retribucién;

los métodos y las descripciones de los modelos y las hipétesis fundamentales, mateméticas o de correlacion, utili-
zados en sus actividades de calificacion crediticia, y sus modificaciones significativas;

toda modificacién significativa de sus sistemas, recursos o procesos, y

cuando proceda, su codigo de conducta.

1. Informacion periédica

Las agencias de calificacion crediticia divulgardn periédicamente la siguiente informacién:

1)

cada seis meses, los datos sobre las tasas histéricas de incumplimiento de sus categorfas de calificacion, distin-
guiendo entre las principales dreas geogréficas de sus emisores, con indicacién de si dichas tasas historicas han
variado a lo largo del tiempo;

anualmente, la siguiente informacién:
a)  una lista de los 20 clientes mds importantes de la agencia de calificacién por orden de ingresos generados, y

b) una lista de los clientes de la agencia de calificacién cuya contribucién a la tasa de crecimiento de la genera-
cién de ingresos de dicha agencia en el ejercicio precedente sea mds de 1,5 veces superior a la tasa de creci-
miento del total de ingresos registrado por la agencia de calificacién en ese mismo ejercicio. Cada uno de estos
clientes figurard en la lista tinicamente cuando su contribucién al total mundial de ingresos de la agencia de
calificacion en ese ejercicio sea superior al 0,25 %.

A efectos del presente punto, se entenderd por «cliente» una entidad, sus filiales y entidades asociadas en las cuales
la entidad posea participaciones superiores al 20 %, asi como cualquier otra entidad en relacién con la cual haya
negociado la estructuracion de una emision de deuda por cuenta de un cliente, siempre que se hayan abonado hono-
rarios, directa o indirectamente, a la agencia de calificacion crediticia por la calificacién de dicha emisién de deuda.

Il Informe de transparencia

Las agencias de calificacion crediticia facilitardn anualmente la siguiente informacién:

1)

3)

informacion detallada sobre la estructura juridica y sobre la propiedad de la agencia de calificacion crediticia, en
particular informacion sobre las participaciones a que se refieren los articulos 9 y 10 de la Directiva 2004/109/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre de 2004, sobre la armonizacion de los requisitos de
transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos valores se admiten a negociacién en un mercado
regulado (1);

una descripcion del mecanismo de control interno que garantice la calidad de sus actividades de calificacién
crediticia;

estadisticas sobre el personal que destinen a nuevas calificaciones crediticias, a la revision de calificaciones crediti-
cias, a la evaluacion de los métodos o modelos y a cargos de direccion;

(') DOL 390 de 31.12.2004, p. 38.
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4) una descripcion de su politica de conservacion de la documentacién;
5) los resultados del examen anual interno de verificacion de la independencia de su funcién de cumplimiento;
6) una descripcion de su politica de rotacion del personal de direccion y de andlisis de calificaciones;

7) informacién financiera sobre los ingresos de la agencia de calificacion crediticia, diferenciando entre retribuciones
por actividades de calificacion crediticia y retribuciones por otras actividades, y facilitando una descripcién com-
pleta de cada uno de estos conceptos;

8) un informe de gobierno corporativo de conformidad con el articulo 46 bis, apartado 1, de la Directiva 78/660/CEE
del Consejo, de 25 de julio de 1978, relativa a las cuentas anuales de determinadas formas de sociedad (*). En dicho
informe, la agencia de calificacion crediticia incluird la informacion a que se refiere el articulo 46 bis, apartado 1,
letra d), de dicha Directiva, ya esté o no sujeta a la Directiva 2004/25/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
21 de abril de 2004, relativa a las ofertas publicas de adquisicion (2).

() DOL222de14.8.1978,p. 11.
() DO L 142 de 30.4.2004, p. 12.
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ANEXO 11
INFORMACION QUE DEBE FACILITARSE EN LA SOLICITUD DE REGISTRO
1. Denominacién completa de la agencia de calificacion crediticia, direccién del domicilio social en la Comunidad
2. Nombre y datos de una persona de contacto y de la persona responsable del cumplimiento
3. Forma juridica
4. Clase de calificaciones crediticias en relacion con las cuales la agencia de calificacion crediticia solicita ser registrada
5. Estructura de la propiedad
6.  Estructura organizativa y gobernanza empresarial
7. Recursos financieros para ejercer actividades de calificacion crediticia
8. Personal de la agencia de calificacion crediticia y sus cualificaciones
9. Informacion relativa a las filiales de la agencia de calificacién crediticia
10. Descripcion de los procedimientos y de los métodos utilizados para emitir y revisar las calificaciones crediticias
11. Politicas y procedimientos aplicados para detectar, gestionar y comunicar todos los conflictos de intereses
12. Informacion sobre los analistas de calificaciones
13. Acuerdos de retribucién y de evaluacién de resultados
14. Servicios distintos de las actividades de calificacién crediticia que la agencia de calificacion crediticia tiene intencién de
facilitar
15. Un programa de actividades en el que figure donde estd previsto que tengan lugar las actividades fundamentales, las
sucursales que se han de establecer y el tipo de actividad que se prevé desarrollar
16. Documentos e informacion detallada relativos al uso previsto del refrendo
17. Documentos e informacion detallada relativos a los acuerdos previstos de subcontratacion, incluida la informacién

sobre las entidades que asuman las funciones de subcontratacion



