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DECISION DE EJECUCION DE LA COMISION
de 5 de octubre de 2012

relativa al reconocimiento del marco juridico y de supervisién de los Estados Unidos de América
como equivalente a lo establecido en el Reglamento (CE) n® 1060/2009 del Parlamento Europeo y
del Consejo, sobre las agencias de calificacién crediticia

(Texto pertinente a efectos del EEE)
(2012/628/UE)

LA COMISION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea,

Visto el Reglamento (CE) n® 1060/2009 del Parlamento Euro-
peo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre las
agencias de calificacion crediticia ('), y, en particular, su articu-
lo 5, apartado 6,

Considerando lo siguiente:

(1) El 12 de junio de 2009, la Comisién otorgd al Comité de
responsables europeos de reglamentacién de valores
(CERV), cuyas tareas han sido asumidas por la Autoridad
Europea de Valores y Mercados —creada el 1 de enero de
2011 en virtud del Reglamento (UE) n® 1095/2010 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre
de 2010, por el que se crea una Autoridad Europea de
Supervision (Autoridad Europea de Valores y Merca-
dos) () (AEVM)—, un mandato por el que requerfa su
asesoramiento experto sobre la evaluacion técnica del
marco juridico y de supervision vigente en los Estados
Unidos de América para las agencias de calificacién cre-
diticia.

(2)  En su primer dictamen, emitido el 21 de mayo de 2010,
el CERV destacé dos dmbitos (relativos a la calidad de los
métodos de calificacién y las calificaciones crediticias y a
la divulgacion de estas) en los que persistian diferencias
importantes entre el marco normativo estadounidense y
el de la Unién. Posteriormente, tras la entrada en vigor de
la Ley Dodd-Frank de Proteccién del Consumidor y Re-
forma de Wall Street el 21 de julio de 2010, la AEVM ha
actualizado su asesoramiento técnico a la Comisién, in-
dicando que el marco juridico y de supervisién de los EE.
UU. en lo que respecta a las agencias de calificacion
crediticia puede considerarse ahora equivalente a lo esta-
blecido en el Reglamento (CE) n® 1060/2009.

(3)  De conformidad con el articulo 5, apartado 6, pérrafo
segundo, del Reglamento (CE) n® 1060/2009, para que el
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marco juridico y de supervision de un tercer pais se
considere equivalente al Reglamento (CE) n° 1060/2009,
han de darse necesariamente tres condiciones.

(4)  Con arreglo a la primera condicién, las agencias de cali-
ficacion crediticia del tercer pais considerado deben estar
sujetas a autorizacién o registro y a una supervision y un
control de cumplimiento efectivos de manera continuada.
El marco juridico y de supervision a que estdn sujetas las
agencias de calificacién crediticia en los EE. UU. consta
de la Ley de Reforma de las Agencias de Calificacién
Crediticia (Credit Rating Agency Reform Act) de 2006 (en
lo sucesivo, «Ley de Agencias de Calificacién»), cuyo ob-
jeto es mejorar la calidad de las calificaciones, fomen-
tando la rendicién de cuentas, la transparencia y la com-
petencia en el sector de la calificacion crediticia, con el
fin de proteger a los inversores y en aras del interés
general, y los articulos 15 E(3), 17 (¥} y 21 B a) () de
la Ley de la Bolsa de Valores (Securities Exchange Act, en lo
sucesivo, «Ley de Bolsa»). Las disposiciones de la Ley de
Agencias de Calificacién pasaron a ser aplicables a partir
de la adopcién por la Comisién de Valores y Bolsa (SEC),
en junio de 2007, de una serie de disposiciones de apli-
cacién de un programa de registro y supervision de las
agencias de calificacion crediticia que se inscriban como
organizaciones de calificacién estadistica reconocidas a
nivel nacional (Nationally Recognized Statistical Rating Or-
ganizations, NRSRO). Para que se permita la utilizacién de
sus calificaciones con fines reglamentarios, las agencias
de calificacion crediticia deben registrarse en la SEC y
quedan sujetas a la supervision permanente de esta. Las
amplias facultades de supervision conferidas a la SEC le
permiten investigar si las agencias de calificacion crediti-
cia cumplen con sus obligaciones legales. La SEC estd
facultada, entre otras cosas, para acceder a la documen-
tacion, llevar a cabo investigaciones y realizar inspeccio-
nes in situ, asi como exigir acceso a los archivos de
grabaciones telefonicas y comunicaciones electrénicas.
La SEC puede ejercer las citadas facultades no solo res-
pecto de las agencias de calificacion crediticia, sino tam-
bién respecto de otras personas que intervengan en acti-
vidades de calificacién crediticia. De acuerdo con el ar-
ticulo 15 E (p) (3) (A) de la Ley de Bolsa, la SEC estd
obligada a efectuar un examen de cada NRSRO al menos
una vez al afio, y a informar de los resultados de esos
exdmenes (°). En caso de que la SEC determine que una
NRSRO ha infringido alguna de las obligaciones que se
derivan del marco reglamentario pertinente, puede adop-
tar un amplio abanico de medidas de supervision para
poner fin a la infraccion. Entre estas medidas cabe citar la
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(%) Véase el informe resumido de los exdmenes de las distintas NRSRO
realizados por los servicios de la SEC, de septiembre de 2011.



9.10.2012

Diario Oficial de la Unién Europea

L 274/33

posibilidad de proceder a la baja registral, de suspender la
utilizacion de las calificaciones con fines reglamentarios y
de ordenar a las agencias de calificacion crediticia que
pongan fin a la infraccién. La SEC también puede impo-
ner severas sanciones a las agencias de calificacién credi-
ticia que incumplan los requisitos pertinentes. Asi pues,
las NRSRO estdn sujetas a una supervisiéon y un control
del cumplimiento efectivos de manera continuada. El
acuerdo de cooperacién celebrado entre la AEVM y la
SEC prevé el intercambio de informacién en lo que se
refiere a las medidas de supervision y coercitivas adopta-
das contra agencias de calificacién crediticia de dmbito
transfronterizo.

Con arreglo a la segunda condicién, las agencias de ca-
lificacion crediticia del tercer pais deben estar sujetas a
normas juridicamente vinculantes equivalentes a las esta-
blecidas en los articulos 6 a 12 y el anexo I del Regla-
mento (CE) n® 1060/2009. El marco juridico y de super-
visién estadounidense satisface los objetivos del Regla-
mento (CE) n° 1060/2009 sobre la gestién de los con-
flictos de intereses, los procesos y procedimientos orga-
nizativos de que deben dotarse las agencias de califica-
cién crediticia, la calidad de las calificaciones y de los
métodos de calificacion, la divulgacién de las calificacio-
nes y la informacién general y periddica sobre las activi-
dades de calificacion crediticia. Asi pues, el citado marco
ofrece proteccién equivalente en cuanto a la integridad,
transparencia y buena gobernanza de las agencias de
calificacién crediticia, asi como a la fiabilidad de las ac-
tividades de calificacién crediticia.

Con arreglo a la tercera condicion, el régimen regulador
del tercer pais debe impedir la interferencia de las auto-
ridades de supervision y de otras autoridades publicas de
ese pais con el contenido de los métodos y las califica-
ciones crediticias. En este sentido, cabe sefialar que la
legislacion prohibe a la SEC y a cualquier otra autoridad
ptiblica de los EE. UU. interferir con el contenido de las
calificaciones y los métodos de calificacion.
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A la luz de los factores examinados, se considera que el
marco juridico y de supervisién vigente en EE. UU. para
las agencias de calificacién crediticia retne las condicio-
nes establecidas en el articulo 5, apartado 6, pérrafo
segundo, del Reglamento (CE) n® 1060/2009. En conse-
cuencia, el citado marco juridico y de supervisién debe
considerarse equivalente al marco juridico y de supervi-
sién que establece el Reglamento (CE) n® 1060/2009. La
Comisién, en colaboraciéon con la AEVM, seguird super-
visando la evolucién del marco juridico y de supervisién
de los EE.UU. aplicable a las agencias de calificacion
crediticia y el cumplimiento de las condiciones sobre la
base de las cuales se ha adoptado la presente Decision.

Las medidas previstas en la presente Decision se ajustan
al dictamen del Comité europeo de valores.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

A efectos del articulo 5 del Reglamento (CE) n® 1060/2009, el
marco juridico y de supervisién vigente en los EE. UU. para las
agencias de calificacion crediticia se considerard equivalente a lo
dispuesto en el Reglamento (CE) n® 1060/2009.

Articulo 2

La presente Directiva entrard en vigor el vigésimo dia siguiente
al de su publicacién en el Diario Oficial de la Unidn Europea.

Hecho en Bruselas, el 5 de octubre de 2012.

Por la Comisién
El Presidente
José Manuel BARROSO
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