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DICTAMENES

BANCO CENTRAL EUROPEO

DICTAMEN DEL BANCO CENTRAL EUROPEO
de 19 de noviembre de 2010

sobre una propuesta de Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo por el que se modifica el
Reglamento (CE) n°® 1060/2009 sobre las agencias de calificacion crediticia

(CON/2010/82)
(2010/C 337/01)

Introduccién y fundamento juridico

El 26 de julio de 2010 el Banco Central Europeo (BCE) recibié del Consejo de la Unién Europea una
solicitud de dictamen sobre una propuesta de reglamento por el que se modifica el Reglamento (CE)
n°® 1060/2009 sobre las agencias de calificacion crediticia () (en adelante el «reglamento propuestoy).

La competencia consultiva del BCE se basa en el apartado 4 del articulo 127 y el apartado 5 del
articulo 282 del Tratado de funcionamiento de la Unién Europea, puesto que el reglamento propuesto
contiene disposiciones que afectan a la contribucién del Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) a la
buena gestion de las politicas con respecto a la estabilidad del sistema financiero, conforme establece el
apartado 5 del articulo 127 del Tratado. De acuerdo con la primera frase del articulo 17.5 del Reglamento
interno del Banco Central Europeo, el presente dictamen ha sido adoptado por el Consejo de Gobierno.

Observaciones generales

1. El BCE celebra en general las medidas introducidas por el reglamento propuesto encaminadas a reforzar
el marco regulador de las agencias de calificacion crediticia y dirigidas en particular a: a) conferir amplios
poderes a la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) en lo relativo al registro y la vigilancia de
las agencias de calificacion crediticia, y b) introducir un mayor grado de transparencia y competencia en
el mercado de la calificacién de los instrumentos de financiacién estructurada. El BCE se felicita de que el
Reglamento (CE) n°® 1060/2009 (%) haya incorporado muchas de las observaciones formuladas previa-
mente en: a) la contribucién del Eurosistema a la consulta ptblica acerca del proyecto de Directival
Reglamento de la Comision sobre las agencias de calificacién crediticia (%), y b) el Dictamen del BCE
CON/2009/38, de 21 de abril de 2009, acerca de una propuesta de reglamento del Parlamento Europeo
y del Consejo sobre las agencias de calificacion crediticia (4.

2. Como se advierte en la contribucién del Eurosistema en 2008 (°), desde la perspectiva de garantizar la
coordinacién y la igualdad de condiciones, un sistema de supervision de las agencias de calificacién
crediticia basado en una entidad tnica es preferible a una supervision dispersa. En este contexto, el BCE
acoge con satisfaccion la atribucién a la AEVM de una serie de funciones relacionadas con el registro y la
vigilancia de las agencias de calificacion crediticia. El BCE entiende que el marco regulador respetard el

() COM(2010) 289 final.

() DO L 302 de 17.11.2009, p.1.

() Septiembre de 2008 (en adelante, la «contribucién del Eurosistema en 2008»), disponible en el sitio web del BCE
http:/[www.ecb.europa.eu
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derecho de las autoridades supervisoras nacionales de reconocer a las agencias de calificacion crediticia
como instituciones externas de evaluacién del crédito de conformidad con los articulos 81 a 83 de 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 ejercicio (refundicion) ().

3. El BCE apoya en general, sin perjuicio de las observaciones que se formulan mds abajo, los mecanismos
de transparencia establecidos en los nuevos articulos 8 bis y 8 ter propuestos para el Reglamento (CE) n°
1060/2009 (%), que requieren que los emisores de los instrumentos de financiacion estructurada den
acceso a la informacion que faciliten a las agencias de calificacion contratadas también a otras agencias
de calificacion crediticia determinadas. La introduccion de estas obligaciones de informacién trata de
mejorar la calidad y transparencia del proceso de calificacién de los instrumentos de financiacién
estructurada y podria ademds contribuir a aumentar la competencia entre las agencias de calificacion
crediticia. Por otra parte, las nuevas obligaciones son en cierta medida similares a las normas que aplica
la Comisién del Mercado de Valores de Estados Unidos (US Securities and Exchange Commission — SEC)
desde junio de 2008 (). La convergencia, en lo posible, entre los marcos reguladores de la UE y de EE
UU constituye un aspecto importante de la igualdad de condiciones.

No obstante, el BCE observa ciertos problemas potenciales en la aplicacion de las nuevas obligaciones de
informacién. En primer lugar, conforme a los mecanismos propuestos, cabe esperar que la agencia de
calificacion crediticia contratada para emitir una calificacion crediticia en un caso determinado esté sujeta
a una mayor competencia por parte de otras agencias admisibles (no contratadas). Concretamente, puede
ser mds facil para las agencias de calificacién crediticia no contratadas emitir calificaciones crediticias no
solicitadas, ya que tendrdn acceso a la informacion facilitada por el emisor a la agencia de calificacion
crediticia contratada. Sin embargo, puede haber notables obstdculos para el acceso al mercado de las
agencias de calificacion crediticia no contratadas si se tienen en cuenta: a) los requisitos legales de acceso
a la informacién del emisor, y b) la informacién oficiosa disponible para la agencia de calificaciéon
crediticia contratada, como consecuencia de su relacion duradera con el emisor. Ciertamente, la expe-
riencia en la aplicacion de las normas introducidas por la SEC no ha confirmado atn de manera
concluyente que dichas normas tengan un efecto sustancial en las pricticas de las agencias de calificacion
crediticia, en concreto, aumentando el niimero de calificaciones crediticias no solicitadas. En segundo
lugar, la posibilidad de obtener miiltiples calificaciones crediticias permitirfa a los emisores seleccionar la
més favorable («rating shopping»), lo cual podria llevar a las agencias de calificacion crediticia a competir
por ofrecer las calificaciones mds favorables. Ello podria influir negativamente en la calidad de las
calificaciones emitidas. En tercer lugar, también serd preciso examinar la situacién del propio emisor,
teniendo en cuenta elementos como: a) la carga de dar acceso a la informacién a agencias de calificacion
crediticia no contratadas, y b) la proteccién contra abusos potenciales de la informacion recibida por
agencias de calificacion crediticia no contratadas.

El BCE entiende que los mecanismos de transparencia establecidos en los nuevos articulos 8 bis y 8 ter
que se proponen han obtenido amplio respaldo en el trabajo preparatorio del reglamento propuesto (*).
Por tanto, el BCE propone solo modificaciones limitadas (°). Al mismo tiempo, el BCE recomienda que la
AEVM siga de cerca las novedades en los temas mencionados, en conexién con la aplicacién del
reglamento propuesto, de modo que la Comision pueda proponer los ajustes pertinentes conforme a
la experiencia adquirida ().

4. Asimismo, el BCE espera que la Comision emprenda sus trabajos sobre los mecanismos de transparencia
de mads largo alcance relativos a la emisién de calificaciones crediticias sobre la base de la experiencia
adquirida con la aplicacién de las normas del reglamento propuesto. Para lograr el efecto perseguido,
los mecanismos de transparencia han de encontrar el equilibrio entre, por una parte, los intereses
comerciales de los emisores que facilitan informacién sensible a las agencias de calificacion crediticia

DO L 177 de 30.6.2006, p. 1.
Véase el apartado 4 del articulo 1 del reglamento propuesto.
Véase la modificacién de la norma 17g-5 de la parte 240 de la Securities Exchange Act de 1934, SEC Release No
34-61050 (23 de noviembre de 2009), Federal Register Vol. 74, No 232, p. 63832 (4 de diciembre de 2009) (en
adelante, la norma SEC modificada 240.17g-5), disponible en el sitio web de la SEC http:/[www.sec.gov La norma
SEC modificada 240.17g-5 se aplica a los emisores de EE UU desde el 2 de junio de 2010, y se aplicard a los emisores
de fuera de EE UU que contraten a una agencia de calificacion crediticia situada en EE UU desde el 2 de diciembre de
2010; véase también la Orden de la SEC de 19 de mayo de 2010 que exime condicional y temporalmente a las
organizaciones de calificacién estadistica reconocidas a nivel nacional de los requisitos de la norma 17g-5 conforme a
la Securities Exchange Act de 1934 y solicitud de observaciones (Release No 34-62120), disponible en el sitio web de
la SEC).
(¥ Compirese la actual redaccion del reglamento propuesto con la de la propuesta del compromiso de la Presidencia de
7 de octubre de 2010, 2010/0160 (COD), p. 17.
(°) Véanse mds comentarios en el apartado 5.
(%) Véanse mds comentarios en el apartado 6.
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y, por otra, las necesidades de bancos centrales, supervisores y otros interesados en obtener un mayor
acceso a la informacion que les permita una evaluacion independiente de la actuacion de las agencias de
calificacion crediticia. Todos los elementos mencionados son de especial relevancia para el mercado de
titulizaciones. Sobre este particular, el objetivo del Eurosistema es tener acceso, en el marco de su sistema
de evaluacion de activos de garantia, a una informacién préstamo a préstamo que permita la evaluacién
continua de los riesgos de los instrumentos titulizados.

Observaciones particulares

Mayor transparencia del proceso de calificacién

. El reglamento propuesto requiere que las agencias de calificacion crediticia contratadas proporcionen a

sus competidores una lista de los instrumentos de financiacién estructurada cuya calificacion crediticia
estén preparando, junto con un enlace al sitio web donde el emisor almacene la informacién utilizada en
la preparacion de las calificaciones. Las agencias de calificacién crediticia no contratadas podrdn obtener
acceso a esta informacién siempre que: a) en el momento de la solicitud cuenten con los sistemas y la
estructura organizativa adecuados para proteger la confidencialidad de la informacién, y b) tras haber
accedido a la informacién, proporcionen anualmente calificaciones con respecto al 10 % como minimo
de los instrumentos de financiacién estructurada en relacion con los cuales hayan solicitado informa-
cién (1). El BCE recomienda que en el reglamento propuesto se defina mds claramente, en primer lugar, el
método empleado por la AEVM para la verificacion del cumplimiento de estos criterios; en segundo
lugar, el método de cdlculo aplicado para verificar el cumplimiento del segundo criterio (%), y, en tercer
lugar, las situaciones en que el incumplimiento del segundo criterio pudiera acarrear la imposicion de
sanciones (?).

. Asimismo, el BCE formula las recomendaciones siguientes a fin de resolver los problemas referidos en el

apartado 3.

En primer lugar, debe exigirse a las agencias de calificacion crediticia que comuniquen cada seis meses a
la AEVM datos sobre el niimero de calificaciones crediticias que hayan emitido en un periodo determi-
nado, desglosadas en: a) calificaciones crediticias solicitadas por una entidad calificada o por un tercero
vinculado, y b) calificaciones crediticias no solicitadas, junto con datos que indiquen la proporcién de
estas calificaciones no solicitadas que hayan sido superiores, iguales o inferiores a las calificaciones
crediticias correspondientes emitidas por la agencia de calificacion crediticia contratada. Esta informacién
debe incluirse en las comunicaciones periddicas de las agencias de calificacién crediticia a la AEVM (%).

En segundo lugar, debe encomendarse a la AEVM que vigile el cumplimiento de los nuevos articulos 8 bis
y 8 ter propuestos, a fin de determinar: a) la repercusion de estas disposiciones en la cantidad y calidad de
las calificaciones crediticias emitidas, incluidas las no solicitadas; b) cualquier posible necesidad de
modificar los criterios de admisibilidad de las agencias de calificacion crediticia no contratadas, con
objeto de evitar obstdculos excesivos de acceso al mercado; ¢) la carga impuesta a los emisores, y d)
cualquier posible necesidad de proteger a los emisores contra el abuso de la informacion que faciliten a
las agencias de calificacion crediticia no contratadas. Un informe de la AEVM debe servir de base para la
revision por la Comisién de los nuevos articulos 8 bis y 8 ter en el periodo especificado posterior a su
entrada en vigor.

Provision de informacién a la AEVM y al Eurosistema

. El BCE observa que las agencias de calificacion crediticia tendrdn que comunicar a un registro central

establecido por la AEVM informacién acerca de sus resultados histéricos (°). El BCE recomienda que esta
informacion se facilite en un formato comparable y acorde con el marco estadistico de la Union. En la
estructuracién y el almacenamiento de los datos deberfan adoptarse en la mayor medida posible iden-
tificadores y estdndares comunes (p. ¢j. mediante el empleo de informacién de referencia estandarizada,
como los cddigos ISIN).

. Asimismo, tal como se sefialé en la contribuciéon del Eurosistema en 2008, el nuevo marco para la

===

=

regulacién de las agencias de calificacién crediticia debe permitir un nivel adecuado de cooperacién entre

Véase el apartado 2 del nuevo articulo 8 bis propuesto para el Reglamento (CE) n°® 1060/2009.

Compdrese la actual redaccion con la seccién (a)(3)(iii)(B)(1) de la norma SEC modificada 240.17g-5.

Véase el apartado 1 de los nuevos articulos 24 y 36 bis propuestos para el Reglamento (CE) n°® 1060/2009,
conjuntamente con la letra w) de la seccién I del anexo III de dicho Reglamento.

Véase el nuevo apartado 3 propuesto para el articulo 11 del Reglamento (CE) n® 1060/2009, conjuntamente con la
parte II, seccién E del anexo I de dicho reglamento.

(°) Véase el nuevo apartado 2 del articulo 11 propuesto para el Reglamento (CE) n® 1060/2009.
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las autoridades supervisoras y el Eurosistema. El Eurosistema, por sus funciones relacionadas con la
estabilidad financiera, tiene mucho interés en el tema de las calificaciones crediticias. Ademds, existe
ya un marco a escala del Eurosistema para la vigilancia de las agencias de calificacion crediticia en el
contexto de las operaciones de politica monetaria (!). En consecuencia, el BCE celebra los mecanismos de
intercambio de informacién previstos en el nuevo articulo 27 propuesto para el Reglamento (CE) n°
1060/2009. Con todo, el BCE recomienda que esta disposicién garantice expresamente el acceso del
SEBC y del BCE, y de las autoridades de los Estados miembros especificadas, a la informacién relevante
para el ejercicio de sus funciones estatutarias.

Propuestas de redaccién

En el anexo del presente dictamen figuran las propuestas de redaccion especificas, acompaifiadas de expli-
caciones, correspondientes a las recomendaciones del BCE encaminadas a modificar el reglamento pro-
puesto.

Hecho en Francfort del Meno, el 19 de noviembre de 2010.

El presidente del BCE
Jean-Claude TRICHET

(") Véanse la contribucién del Eurosistema en 2008, p. 5, y la secciéon 6.3 («Sistema de evaluacion del crédito del

Eurosistema») de la Orientacién BCE[2000/7, de 31 de agosto de 2000, sobre los instrumentos y procedimientos
de la politica monetaria del Eurosistema, DO L 310 de 11.12.2000, p. 1.
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ANEXO

Propuestas de redaccién

Texto que propone la Comisién

Modificaciones que propone el BCE (')

1* modificacién

Tercer visto (nuevo)

Ningtn texto.

«Visto el dictamen del Banco Central Europeo,»

Justificacion

Puesto que segtin el apartado 4 del articulo 127 y el apartado 5 del articulo 282 del Tratado debe consultarse al BCE el reglamento
propuesto, este debe incluir un visto conforme al segundo pdrrafo del articulo 296 del Tratado, que dispone que los actos juridicos
hagan referencia, entre otras cosas, a los dictdmenes previstos por los Tratados.

2% modificacion

Considerando 5 y (nuevos) considerandos 11 bis y 16 bis

«(5) A fin de intensificar la competencia entre agencias de
calificacion crediticia, de contribuir a evitar posibles
conflictos de intereses motivados por el modelo «el
emisor paga», que resultan particularmente virulentos
cuando se trata de la calificacién de instrumentos de
financiacion estructurada, y de mejorar la transparencia
y calidad de las calificaciones correspondientes a los
citados instrumentos, resulta oportuno que las agencias
de calificacion crediticia registradas o certificadas ten-
gan acceso a una lista de instrumentos de financiacién
estructurada que son objeto de calificacién por sus
competidores. El emisor o un tercero vinculado deben
proporcionar la informacién destinada a dicha califica-
cién con vistas a la emision de calificaciones compe-
tidoras no solicitadas sobre los instrumentos de finan-
ciacion estructurada. La emision de tales calificaciones
no solicitadas promoverd, en principio, el recurso a
mds de una calificacién por instrumento de financia-
cién estructurada. Procede conceder acceso a los sitios
web tnicamente si la agencia de calificacion crediticia
puede garantizar la confidencialidad de la informacién
solicitada.»

“« : »
7

lentos—euando—se—trata—delLa calificacion de instru-
mentos de financiacion estructurada puede resultar
especialmente afectada por conflictos de intereses
relacionados con el modelo “el emisor paga”. Para
resolver este problema, debe intensificarse la
competencia entre agencias de calificacion credi-
ticia incentivando la utilizacién de calificaciones
crediticias muiltiples, de modo que mejoren la
transparencia y calidad del proceso calificador.

7 Por tanto, las
agencias de calificacion crediticia registradas o certi-
ficadas tengandeben tener acceso a una lista de ins-
trumentos de financiacién estructurada que son ob-
jeto de calificacién por sus competidores. El emisor
o un tercero vinculado deben proporcionar la infor-
macion destinada a dicha calificacién con vistas a la
emision de calificaciones competidoras no solicita-
das sobre los instrumentos de financiacién estructu-

rada. La-emisién-de-tales—ealificacionesno-solieitadas
] ircipioel o d

tarada: Procede conceder acceso a los sitios web
unicamente si la agencia de calificacion crediticia
puede garantizar la confidencialidad de la informa-
cién solicitada. Debe encomendarse a la AEVM
que vigile el cumplimiento de estas disposicio-
nes sobre transparencia y que elabore un in-
forme que analice su repercusion efectiva en la
prictica de emision de calificaciones crediticias,
asi como la necesidad de introducir ajustes.
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Texto que propone la Comisién

Modificaciones que propone el BCE (!)

(11 bis) A fin de permitir la vigilancia efectiva de la
AEVM, las agencias de calificacién crediticia
deben comunicar a un registro central estable-
cido por la AEVM informacién acerca de sus
resultados histéricos. Esto debe hacerse en un
formato acorde con el marco estadistico de la
Unién que facilite las comparaciones directas
entre los datos histéricos proporcionados por
distintas agencias de calificacién crediticia.
Asimismo, para salvaguardar el funciona-
miento adecuado de la prictica de emisién
de calificaciones crediticias no solicitadas, en
las comunicaciones peridédicas que las agen-
cias de calificacién crediticia remitan a la
AEVM debe incluirse informacién especifica
relativa a la emision de dichas calificaciones.

(16 bis) Las autoridades de supervisién competentes,
los bancos centrales de los Estados miembros,
el Sistema Europeo de Bancos Centrales y el
Banco Central Europeo, en su calidad de au-
toridades monetarias, la Junta Europea de
Riesgo Sistémico y, en su caso, otras autori-
dades de los Estados miembros responsables
de vigilar los sistemas de pago y liquidacion,
deben tener acceso a la informacion que la
AEVM haya recabado de las agencias de cali-
ficacion crediticia que sea relevante para el
ejercicio de sus funciones.»

Justificacion

Véanse los apartados 5 a 8 del dictamen. Estas modificaciones se refieren a las modificaciones 3 a 7.

3% modificacion

Apartado 4 del articulo 1 del reglamento propuesto

«4.  Se insertan los articulos 8 bis y 8 ter siguientes:

“Articulo 8 bis

Informacion sobre instrumentos de financiacién
estructurada

2. En el supuesto de que otras agencias de calificacion
crediticia registradas o certificadas de conformidad con el
presente Reglamento soliciten acceso a la informacion a
que se refiere el apartado 1, se les concederd acceso sin
demora siempre y cuando retnan todas las condiciones
siguientes:

a) cuenten con los sistemas y la estructura organizativa
oportunos para garantizar la confidencialidad de la ci-
tada informacion;

=

proporcionen anualmente calificaciones con respecto al
10 %, como minimo, de los instrumentos de financia-
cién estructurada en relacion con los cuales solicitan
acceso a la informacion mencionada en el apartado 1.

»

«4.  Se insertan los articulos 8 bis, 8 ter y 8 quater si-
guientes:

“Articulo 8 bis

Informacion sobre instrumentos de financiacién
estructurada

2. En el supuesto de que otras agencias de calificacién
crediticia registradas o certificadas de conformidad con el
presente Reglamento soliciten acceso a la informacién a
que se refiere el apartado 1, se les concederd acceso sin
demora siempre y cuando se les haya concedido la au-

torizacién a que se refiere al apartado 2 ter. reéinan

cuenten—conlossistemas ya—estructura-organizativa
sﬁf”.“‘gss pare g;a*aﬂaza* feconfidencialidad-dedaei
by . .
ﬁ; ’gsf e, reonen a*,’“ial’“,e“;e fam.‘eae*e“es con ; esf. ecto-al
) | lacid | oo _sofici
o informacia omad ] o 1.
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Texto que propone la Comisién

Modificaciones que propone el BCE (?)

2 bis.  Las agencias de calificacién crediticia que, con-
forme al apartado 2, hayan obtenido la informacién a
que se refiere el apartado 1 sobre mds de 10 instru-
mentos de financiacion estructurada dentro de un afio
natural, emitirdn, dentro del mismo afio natural, califi-
caciones crediticias sobre el 10 %, como minimo, de
los instrumentos de financiacién estructurada en rela-
cién con los cuales hayan obtenido la informacién.

2 ter. La AEVM verificard anualmente si las agencias
de calificaciéon crediticia registradas o certificadas de
acuerdo con el presente reglamento:

a) disponen de sistemas y estructuras organizativas
que garanticen la confidencialidad de la informacién
a que se refiere el apartado 1, y

b) han cumplido, en el afio natural precedente, la obli-
gacion establecida en el apartado 2 bis.

Si el resultado de la verificacién es positivo, la AEVM
concederd una autorizacion de acceso a la informacién
a que se refiere el apartado 1, que tendrd validez du-
rante un periodo de 12 meses.

Articulo 8 quater
Revision

1. Antes del 1 de abril de 2012, la AEVM elaborard
un informe que analice la experiencia adquirida en la
aplicacion de los articulos 8 bis y 8 ter. El informe
abordard en particular los asuntos siguientes: a) la re-
percusion de dichos articulos en la cantidad y calidad
de las calificaciones crediticias emitidas, incluidas las
no solicitadas; b) cualquier necesidad de modificar
los criterios de admisibilidad establecidos en el apar-
tado 2 del articulo 8 bis, con objeto de evitar obsticu-
los excesivos de acceso al mercado; c) la carga im-
puesta a los emisores por el apartado 1 del
articulo 8 bis, y d) cualquier necesidad de proteger a
los emisores contra el abuso de la informacién que
faciliten a las agencias de calificacién crediticia no con-
tratadas.

2. Tras presentar la AEVM el informe a que se re-
fiere el apartado 1, la Comisién formulard, si procede,
propuestas de modificacion de los articulos 8 bis y
8 ter.” »

Justificacion

Véanse los apartados 5 y 6 del dictamen.

4% modificacion

Apartado 7 del articulo 1 del reglamento propuesto

«7. En el articulo 11, los apartados 2 y 3 se sustituyen
por el texto siguiente:

«7.  En el articulo 11, los apartados 2 y 3 se sustituyen
por el texto siguiente:
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Texto que propone la Comisién

Modificaciones que propone el BCE (!)

“2. Las agencias de calificacién crediticia comunicardn a
un registro central establecido por la AEVM informacién
acerca de sus resultados histdricos, incluida la frecuencia de
transicién de las calificaciones e informacién sobre califica-
ciones crediticias emitidas en el pasado y sobre los cambios
de las mismas. Las agencias de calificacion crediticia facili-
tardn la informacion a este registro en un formato estdndar,
segtin lo previsto por la AEVM. La AEVM pondré esa in-
formacion a disposicion del publico y publicard anualmente
un resumen de los principales cambios observados.

”
oo

“2.  Las agencias de calificacion crediticia comunicardn a
un registro central establecido por la AEVM informacién
acerca de sus resultados histéricos, incluida la frecuencia de
transicién de las calificaciones e informacion sobre califica-
ciones crediticias emitidas en el pasado y sobre los cambios
de las mismas. Las agencias de calificacion crediticia facili-
tardn la informacion a este registro en un fermate formu-
lario estindar segéinto—previsto-per proporcionado por la
AEVM en un formato acorde con el marco estadistico
de la Unién que facilite, mediante el uso de identifica-
dores y estindares comunes, las comparaciones direc-
tas entre los datos histéricos facilitados por distintas
agencias de calificacion crediticia. La AEVM pondrd esa
informacién a disposicién del publico y publicard anual-
mente un resumen de los principales cambios observados.

”
oo

Justificacion

Véase el apartado 7 del dictamen.

5% modificacion

Apartado 17 del articulo 1 del reglamento propuesto

«17.  Los articulos 26 y 27 se sustituyen por el texto
siguiente:

“«

Articulo 27

Intercambio de informacion

2)  La AEVM podré transmitir a las autoridades compe-
tentes encargadas de la supervision de las empresas a que se
refiere el articulo 4, apartado 1, a los bancos centrales, al
Sistema Europeo de Bancos Centrales y al Banco Central
Europeo, en su calidad de autoridades monetarias, a la
Junta Europea de Riesgo Sistémico 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 impedird a dichas autoridades u organismos comunicar a
la AEVM la informacién que ésta pueda necesitar para
desempefiar sus funciones con arreglo al presente Regla-
mento.” »

«17.  Los articulos 26 y 27 se sustituyen por el texto
siguiente:
Articulo 27
Intercambio de informacion
2)  La AEVM transmitirdpedré—transatitic a las autorida-

des competentes encargadas de la supervision de las em-
presas a que se refiere el articulo 4, apartado 1, a los
bancos centrales de los Estados miembros, al Sistema
Europeo de Bancos Centrales y al Banco Central Europeo,
en su calidad de autoridades monetarias, a la Junta Europea
de Riesgo Sistémico y, en su caso, a otras autoridades
ptblieas de los Estados miembros responsables de super-
visar los sistemas de pago y liquidacién, la informacién
confidencial necesaria para el ejercicio de sus funciones.
De igual modo, tampoco se impedird a dichas autoridades
u organismos comunicar a la AEVM la informacién que
ésta pueda necesitar para desempefiar sus funciones con
arreglo al presente Reglamento.”»

Justificacion

Véase el apartado 8 del dictamen.

6" modificacion

Punto 3 del anexo I del reglamento propuesto (nuevo)
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Texto que propone la Comisién

Modificaciones que propone el BCE (?)

Ningdn texto.

«3.  En la parte II de la seccién E, el punto 1 se
sustituye por el siguiente:

“1) cada seis meses:

a) los datos sobre las tasas histéricas de incumpli-
miento de sus categorias de calificacion, distin-
guiendo entre las principales dreas geogrificas de
sus emisores, con indicacién de si dichas tasas his-
toricas han variado a lo largo del tiempo, y

b) los datos sobre el ndmero de calificaciones crediti-
cias que hayan emitido en un periodo determinado,
desglosados en: i) calificaciones crediticias solicita-
das por una entidad calificada o por un tercero
vinculado, y ii) calificaciones crediticias no solicita-
das, junto con datos que indiquen la proporcién de
estas calificaciones no solicitadas que hayan sido
superiores, iguales o inferiores a las calificaciones
crediticias correspondientes emitidas por la agencia
de calificacion crediticia contratada por una entidad
calificada o por un tercero vinculado.”

Justificacion

Véase el apartado 6 del dictamen.

7% modificacién

Anexo 1I del reglamento propuesto

«Se afiade el siguiente anexo Il al Reglamento (CE) n°
1060/2009:

“ANEXO 1II
SANCIONES
Infracciones

. Infracciones relacionadas con conflictos de intereses, requisi-
tos organizativos o de funcionamiento

w) La agencia de calificacién crediticia infringird lo dis-
puesto en el articulo 8 bis, apartado 2, letra b), si no
proporciona anualmente calificaciones con respecto al
10 %, como minimo, de los instrumentos de financia-
cién estructurada en relaciéon con los cuales haya soli-
citado acceso a la informacién del sitio web del emisor
o el tercero vinculado.

”»
»

«Se afiade el siguiente anexo III al Reglamento (CE) n°
1060/2009:

“ANEXO III
SANCIONES
Infracciones

. Infracciones relacionadas con conflictos de intereses, requisi-
tos organizativos o de funcionamiento

w) La agencia de calificacion crediticia infringird lo dis-
puesto en el articulo 8 bis, apartado 2 bis letra—b)—si
i . si en un determinado

afio natural ha tenido acceso a la informacién so-
bre més de 10 instrumentos de financiacion estruc-
turada en el sitio o los sitios web facilitados de
conformidad con el articulo 8 bis, apartado 2, y
no ha emitido calificaciones crediticias con respecto
al 10 %, como minimo, de los instrumentos de finan-
ciacién estructurada en relacion con los cuales hayase-
Leitado obtenido acceso a ladicha informaciondel-si-

»

Justificacion

Véase el apartado 5 del dictamen.

(") El texto en negrita indica las novedades que propone el BCE. El texto tachado es lo que el BCE propone suprimir.




