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PROYECTO DE RESOLUCIÓN LEGISLATIVA DEL PARLAMENTO EUROPEO

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

(COM(2011)0747 – C7‑0420/2011 – 2011/0361(COD))

(Procedimiento legislativo ordinario: primera lectura)

El Parlamento Europeo,

–
Vista la propuesta de la Comisión al Parlamento Europeo y al Consejo (COM(2011)0747),

–
Vistos el artículo 294, apartado 2, y el artículo 114 del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea, conforme a los cuales la Comisión le ha presentado su propuesta (C7‑0420/2011),

–
Visto el artículo 294, apartado 3, del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea,

–
Visto el dictamen motivado presentado por el Riksdag (Parlamento sueco), de conformidad con lo dispuesto en el Protocolo (n° 2) sobre la aplicación de los principios de subsidiariedad y proporcionalidad, en el que se afirma que el proyecto de acto legislativo no respeta el principio de subsidiariedad,

–
Visto el dictamen del Banco Central Europeo, de 2 de abril de 2012
,

–
Visto el dictamen del Comité Económico y Social Europeo, de 29 de marzo de 2012
,

–
Visto el artículo 55 de su Reglamento,

–
Vistos el informe de la Comisión de Asuntos Económicos y Monetarios y la opinión de la Comisión de Asuntos Jurídicos (A7-0221/2012),

1.
Aprueba la Posición en primera lectura que figura a continuación;

2.
Pide a la Comisión que le consulte de nuevo, si se propone modificar sustancialmente su propuesta o sustituirla por otro texto;

3.
Encarga a su Presidente que transmita la Posición del Parlamento al Consejo y a la Comisión, así como a los Parlamentos nacionales.

<RepeatBlock-Amend><Amend>Enmienda

<NumAm>1</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 1</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(1) El Reglamento (CE) nº 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre las agencias de calificación crediticia, impone a las agencias de calificación crediticia la obligación de cumplir normas de conducta para mitigar los posibles conflictos de intereses y garantizar una elevada calidad y una transparencia suficiente de las calificaciones y el proceso de calificación. A raíz de las modificaciones introducidas por el Reglamento (UE) nº 513/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, se asignaron a la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) competencias para registrar y supervisar a las agencias de calificación crediticia. La presente modificación complementa el marco regulador en vigor aplicable a estas agencias. Algunos de los problemas que se abordan (conflictos de intereses inherentes al modelo «el emisor paga», información sobre los instrumentos de financiación estructurada) ya habían sido detectados, pero sin llegar a solucionarse plenamente en la normativa en vigor. La actual crisis de la deuda soberana ha puesto de manifiesto la necesidad de revisar los requisitos de transparencia y de procedimiento aplicables específicamente a las calificaciones soberanas.
	(1) El Reglamento (CE) nº 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre las agencias de calificación crediticia, impone a las agencias de calificación crediticia la obligación de cumplir normas de conducta para mitigar los posibles conflictos de intereses y garantizar una elevada calidad y una transparencia suficiente de las calificaciones y el proceso de calificación. A raíz de las modificaciones introducidas por el Reglamento (UE) nº 513/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, se asignaron a la Autoridad Europea de Supervisión (Autoridad Europea de Valores y Mercados) (AEVM) competencias para registrar y supervisar a las agencias de calificación crediticia. La presente modificación complementa el marco regulador en vigor aplicable a estas agencias. La presente modificación complementa el marco regulador en vigor aplicable a estas agencias. Se han abordado algunos de los problemas más importantes (conflictos de intereses inherentes al modelo «el emisor paga», información sobre los instrumentos de financiación estructurada) y el marco deberá revisarse, una vez que haya estado en vigor durante un período de tiempo razonable, para evaluar si resuelve plenamente estos problemas. Entretanto, la actual crisis de la deuda soberana ha puesto de manifiesto la necesidad de revisar los requisitos de transparencia y de procedimiento y el calendario de publicación aplicables específicamente a las calificaciones de la deuda soberana.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>2</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 3 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(3 bis) Las calificaciones crediticias y las perspectivas de calificación deben expresarse en cifras que indiquen la probabilidad de incumplimiento, junto con una exposición de motivos.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>3</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 3 ter (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(3 ter) El Banco Central Europeo (BCE) basa su decisión en activos negociables como garantía de las operaciones destinadas a facilitar liquidez en el marco de evaluación crediticia del Eurosistema (ECAF). El ECAF utiliza fundamentalmente calificaciones crediticias externas de la lista de agencias de calificación externa de crédito (ECAI) registradas, cuyo número se reduce a solo cuatro agencias de calificación crediticia. El BCE debe revisar sus prácticas y, como mínimo, armonizar y ampliar su recopilación de calificaciones crediticias externas a las agencias de calificación aprobadas por la AEMV dentro de la Unión. Por otra parte, el BCE y los bancos centrales nacionales deben revisar la forma en que utilizan las calificaciones externas y mejorar su capacidad para diseñar sus propios modelos de evaluación de la calidad crediticia de los activos admisibles utilizados como garantía en las operaciones destinadas a facilitar liquidez, reduciendo en general su dependencia de las calificaciones externas.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>4</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 3 quater (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(3 quater) La Comisión debe establecer una medida transversal para evaluar la referencia a las calificaciones crediticias en las legislaciones nacionales, se base o no en la aplicación de la legislación de la UE, y, cuando dicha referencia pueda llevar a las autoridades competentes o los participantes en los mercados financieros a confiar mecánicamente en las calificaciones crediticias, dicha referencia debe revisarse y suprimirse en un plazo razonable.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>5</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Considerando 4</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(4) La importancia de las perspectivas de calificación crediticia para los inversores y emisores y sus efectos en los mercados son comparables a la importancia y los efectos de las calificaciones crediticias propiamente dichas. Por consiguiente, todos los requisitos del Reglamento (CE) nº 1060/2009 destinados a garantizar que las decisiones de calificación estén libres de conflictos de intereses y sean precisas y transparentes deben aplicarse igualmente a las perspectivas de calificación crediticia. Con arreglo a las prácticas de supervisión actuales, algunos de los requisitos del Reglamento son aplicables a estas perspectivas. El presente Reglamento introduce la definición de perspectiva de calificación crediticia y precisa las disposiciones específicas que les son aplicables. Ello debería clarificar las normas y ofrecer seguridad jurídica. Según la definición de perspectiva de calificación crediticia prevista en el presente Reglamento, esta debe incluir también dictámenes sobre la evolución probable de una calificación a corto plazo, lo que normalmente se denominan alertas crediticias («credit watches»).
	(4) La importancia de las perspectivas de calificación crediticia para los inversores y emisores y sus efectos en los mercados son comparables a la importancia y los efectos de las calificaciones crediticias propiamente dichas. Por consiguiente, todos los requisitos del Reglamento (CE) nº 1060/2009 destinados a garantizar que las decisiones de calificación estén libres de conflictos de intereses y sean precisas y transparentes deben aplicarse igualmente a las perspectivas de calificación crediticia. Con arreglo a las prácticas de supervisión actuales, algunos de los requisitos del Reglamento son aplicables a estas perspectivas. El presente Reglamento introduce la definición de perspectiva de calificación crediticia y precisa las disposiciones específicas que les son aplicables. Ello debería clarificar las normas y ofrecer seguridad jurídica. Según la definición de perspectiva de calificación crediticia prevista en el presente Reglamento, esta debe incluir también dictámenes sobre la evolución probable de una calificación a corto plazo, lo que normalmente se denominan alertas crediticias («credit watches»). La Comisión debe adoptar los proyectos de normas técnicas de regulación elaborados por la AEVM a fin de incluir, en caso necesario, otras publicaciones de las agencias de calificación crediticia en las actividades supervisadas en el marco del presente Reglamento.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>6</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 5</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(5) Las agencias de calificación son participantes importantes en los mercados financieros. Como consecuencia de ello, su independencia e integridad y sus actividades de calificación revisten especial importancia para garantizar su credibilidad ante los participantes en el mercado, en particular, los inversores y otros usuarios de calificaciones. El Reglamento (CE) nº 1060/2009 dispone que las agencias de calificación crediticia deben estar registradas y supervisadas, dado que sus servicios tienen un impacto considerable en el interés público. A diferencia de los informes de inversiones, las calificaciones crediticias no son simplemente opiniones acerca del valor o el precio de un instrumento financiero o una obligación financiera, y las agencias de calificación no son meros analistas financieros o asesores en materia de inversiones. Las calificaciones crediticias tienen valor reglamentario para los inversores regulados, como las entidades de crédito, las empresas de seguros y otros inversores institucionales. Aunque se están reduciendo los incentivos para depender en exceso de las calificaciones crediticias, estas siguen orientando las decisiones de inversión, sobre todo debido a la asimetría de la información y con fines de eficiencia. En este contexto, las agencias de calificación deben ser independientes y ser percibidas como tales por los participantes en el mercado.
	(5) A medio plazo, deben evaluarse otras medidas para sacar las calificaciones de la regulación financiera y eliminar la ponderación del riesgo de los activos mediante calificaciones externas o modelos internos. No obstante, por el momento, las agencias de calificación son participantes importantes en los mercados financieros. Como consecuencia de ello, su independencia e integridad y sus actividades de calificación revisten especial importancia para garantizar su credibilidad ante los participantes en el mercado, en particular, los inversores y otros usuarios de calificaciones. El Reglamento (CE) nº 1060/2009 dispone que las agencias de calificación crediticia deben estar registradas y supervisadas, dado que sus servicios tienen un impacto considerable en el interés público. A diferencia de los informes de inversiones, las calificaciones crediticias no son simplemente opiniones acerca del valor o el precio de un instrumento financiero o una obligación financiera, y las agencias de calificación no son meros analistas financieros o asesores en materia de inversiones. Las calificaciones crediticias tienen valor reglamentario para los inversores regulados, como las entidades de crédito, las empresas de seguros y otros inversores institucionales. Aunque se están reduciendo los incentivos para depender en exceso de las calificaciones crediticias, estas siguen orientando las decisiones de inversión, sobre todo debido a la asimetría de la información y con fines de eficiencia. En este contexto, las agencias de calificación deben ser independientes y ser percibidas como tales por los participantes en el mercado, y sus métodos de calificación deben ser transparentes y ser percibidos como tales.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>7</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 5 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(5 bis) La dependencia excesiva de las calificaciones crediticias externas se produce cuando las entidades financieras y los inversores institucionales utilizan de forma exclusiva las calificaciones emitidas por agencias externas, pasando por alto su propio deber de diligencia debida y sus obligaciones de gestión interna del riesgo. Es, por tanto, fundamental reforzar las obligaciones de diligencia debida y de gestión interna del riesgo de las entidades financieras y de los inversores institucionales cuando adquieren productos financieros, especialmente si se trata de productos complejos o estructurados. La regulación financiera también debe reforzar las obligaciones de información impuestas a los emisores de productos financieros, especialmente si se trata de productos de gran complejidad o muy estructurados.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>8</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 5 ter (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(5 ter) Dado el elevado rendimiento sobre ventas que obtienen las agencias de calificación crediticia cuya cuota de mercado supera el 10 %, los Estados miembros deben coordinar la introducción de un impuesto especial cuyos ingresos podrían contribuir a financiar modelos de calificación alternativos.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>9</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 5 quater (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(5 quater) Debe reducirse la dependencia excesiva de las calificaciones crediticias externas y eliminarse gradualmente todos los efectos automáticos derivados de las calificaciones. El presente Reglamento se propone, por tanto, alentar a las entidades de crédito y a las empresas de inversión a establecer modelos internos de evaluación del riesgo e imponer la obligación de diligencia debida a los inversores.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>10</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 6</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(6) El Reglamento (CE) nº 1060/2009 preveía ya una primera tanda de medidas para abordar la cuestión de la independencia y la integridad de las agencias de calificación crediticia y sus actividades. Varias de sus disposiciones adoptadas en 2009 ya perseguían los objetivos de garantizar la independencia de las agencias y de detectar, gestionar y, en la medida de lo posible, evitar cualquier conflicto de intereses que pudiera surgir. Aunque representan una base sólida, las disposiciones vigentes no parecen haber tenido un impacto suficiente a este respecto. Las agencias de calificación siguen sin percibirse como entidades suficientemente independientes. La selección y retribución de las agencias por las entidades calificadas (modelo «el emisor paga») generan conflictos de intereses inherentes, que no quedan plenamente resueltos en las disposiciones actuales. Este modelo incita a las agencias a emitir calificaciones favorables sobre el emisor, a fin de asegurarse una relación comercial prolongada que garantice ingresos o de asegurarse trabajo o ingresos adicionales. Por otra parte, las relaciones entre los accionistas de las agencias y las entidades calificadas pueden provocar conflictos de intereses, que no están suficientemente regulados por las disposiciones en vigor. Como consecuencia, las calificaciones crediticias emitidas en el marco del modelo «el emisor paga» pueden ser percibidas como calificaciones que convienen al emisor y no como calificaciones al servicio del inversor. Sin perjuicio de las conclusiones del informe que la Comisión debe presentar para diciembre de 2012 sobre el modelo «el emisor paga», de conformidad con el artículo 39, apartado 1, del Reglamento (CE) nº 1060/2009, es esencial reforzar las condiciones de independencia aplicables a las agencias de calificación crediticia, a fin de elevar el nivel de credibilidad de las calificaciones emitidas con arreglo a ese modelo.
	(6) El Reglamento (CE) nº 1060/2009 preveía ya un primer paquete de medidas para abordar la cuestión de la independencia y la integridad de las agencias de calificación crediticia y sus actividades. Varias de sus disposiciones adoptadas en 2009 ya perseguían los objetivos de garantizar la independencia de las agencias y de detectar, gestionar y, en la medida de lo posible, evitar cualquier conflicto de intereses que pudiera surgir. Las agencias de calificación siguen sin percibirse como entidades suficientemente independientes. La selección y retribución de las agencias por las entidades calificadas (modelo «el emisor paga») generan conflictos de intereses inherentes, que no quedan plenamente resueltos en las disposiciones actuales. Este modelo incita a las agencias a emitir calificaciones favorables sobre el emisor, a fin de asegurarse una relación comercial prolongada que garantice ingresos o de asegurarse trabajo o ingresos adicionales. Por otra parte, las relaciones entre los accionistas de las agencias y las entidades calificadas pueden provocar conflictos de intereses, que no están suficientemente regulados por las disposiciones en vigor. Como consecuencia, las calificaciones crediticias emitidas en el marco del modelo «el emisor paga» pueden ser percibidas como calificaciones que convienen al emisor y no como calificaciones al servicio del inversor. Sin perjuicio de las conclusiones del informe que la Comisión debe presentar para diciembre de 2012 sobre el modelo «el emisor paga», de conformidad con el artículo 39, apartado 1, del Reglamento (CE) nº 1060/2009, es esencial reforzar las condiciones de independencia aplicables a las agencias de calificación crediticia, a fin de elevar el nivel de credibilidad de las calificaciones emitidas con arreglo a ese modelo.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>11</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 6 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(6 bis) A fin de aumentar la competencia en un mercado dominado por tres agencias de calificación, deben tomarse medidas dirigidas a fomentar el recurso a agencias de menor tamaño que no tengan cuotas de mercado superiores al 10 %, medidas con arreglo a sus ingresos. Recientemente ha sido habitual que los emisores de títulos solicitaran las calificaciones de dos o más agencias, por lo que, cuando se soliciten dos o más calificaciones, al menos una de ellas debe proceder de una agencia registrada que posea una cuota inferior al 10 % del mercado total.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>12</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 7</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(7) El mercado de la calificación crediticia muestra que, tradicionalmente, las agencias de calificación y las entidades calificadas entablan relaciones prolongadas. Esta situación implica un riesgo de familiaridad, ya que la agencia puede llegar a sintonizar en demasía con los deseos de la entidad calificada. En esas circunstancias, la imparcialidad de las agencias de calificación podría quedar en entredicho con el paso del tiempo. En efecto, una agencia elegida y pagada por un emisor se ve incitada a emitir calificaciones favorables en exceso sobre el emisor o sus instrumentos de deuda, a fin de mantener la relación comercial con este. Los emisores, por su parte, también están sujetos a incentivos que propician el mantenimiento de relaciones duraderas, como la propensión de un emisor a abstenerse de cambiar de agencia ante la posibilidad de que ello genere inquietud entre los inversores sobre su solvencia. Este problema ya se señalaba en el Reglamento (CE) nº 1060/2009, que imponía a las agencias de calificación la obligación de aplicar un mecanismo de rotación que diera lugar a cambios graduales en los equipos de análisis y en los comités de calificación crediticia, con el fin de que la independencia de los analistas de calificaciones y de las personas responsables de aprobar las calificaciones crediticias no se viera comprometida. Sin embargo, el éxito de estas normas dependía sobremanera de que la agencia adoptara una solución interna en términos de comportamiento: velar por la independencia y la profesionalidad efectivas de los empleados de la agencia frente a los intereses comerciales de la propia agencia. Estas normas no estaban concebidas para ofrecer garantías suficientes a terceros de que el conflicto de intereses derivado de una relación prolongada efectivamente se atenuaría o se evitaría. Parece, por tanto, necesario prever una respuesta estructural que tenga un mayor impacto en terceros. Una manera eficaz de lograrlo sería limitando el período durante el cual una agencia de calificación puede emitir de forma continuada calificaciones sobre el mismo emisor o sus instrumentos de deuda. Fijar una duración máxima de la relación comercial entre el emisor calificado, o que haya emitido los instrumentos de deuda calificados, y la agencia de calificación debería eliminar los incentivos para emitir calificaciones favorables sobre ese emisor. Además, exigir la rotación de las agencias de calificación como práctica de mercado normal y habitual también contribuiría a resolver eficazmente el problema de la propensión del emisor a no cambiar de agencia por temor a sembrar dudas entre los inversores en relación con su solvencia. Por último, la rotación de las agencias debería tener efectos positivos en el mercado de la calificación crediticia, ya que facilitaría la entrada de nuevos operadores y ofrecería a las agencias existentes la oportunidad de ampliar sus actividades a nuevos ámbitos.
	(7) El mercado de la calificación crediticia muestra que, tradicionalmente, las agencias de calificación y las entidades calificadas entablan relaciones prolongadas. Esta situación implica un riesgo de familiaridad, ya que la agencia puede llegar a sintonizar en demasía con los deseos de la entidad calificada. En esas circunstancias, la imparcialidad de las agencias de calificación podría quedar en entredicho con el paso del tiempo. En efecto, una agencia elegida y pagada por un emisor se ve incitada a emitir calificaciones favorables en exceso sobre los instrumentos emitidos por la entidad calificada, a fin de mantener la relación comercial con ella. Los emisores, por su parte, también están sujetos a incentivos que propician el mantenimiento de relaciones duraderas, como la propensión de un emisor a abstenerse de cambiar de agencia ante la posibilidad de que ello genere inquietud entre los inversores sobre su solvencia. Este problema, que adquiere una particular relevancia en relación con los productos financieros estructurados, ya se señalaba en el Reglamento (CE) nº 1060/2009, que imponía a las agencias de calificación la obligación de aplicar un mecanismo de rotación que diera lugar a cambios graduales en los equipos de análisis y en los comités de calificación crediticia, con el fin de que la independencia de los analistas de calificaciones y de las personas responsables de aprobar las calificaciones crediticias no se viera comprometida. Sin embargo, el éxito de estas normas dependía sobremanera de que la agencia adoptara una solución interna en términos de comportamiento: velar por la independencia y la profesionalidad efectivas de los empleados de la agencia frente a los intereses comerciales de la propia agencia. Estas normas no estaban concebidas para ofrecer garantías suficientes a terceros de que el conflicto de intereses derivado de una relación prolongada efectivamente se atenuaría o se evitaría. Parece, por tanto, necesario prever una respuesta estructural que tenga un mayor impacto en terceros por lo que se refiere a los productos financieros estructurados. Una manera eficaz de lograrlo sería limitando el período durante el cual una agencia de calificación puede emitir de forma continuada calificaciones sobre productos financieros estructurados emitidos por el mismo emisor. Fijar una duración máxima de la relación comercial entre el emisor de los productos financieros estructurados sometidos a calificados y la agencia de calificación debería eliminar los incentivos para emitir calificaciones favorables sobre ese emisor. Además, exigir la rotación de las agencias de calificación como práctica de mercado normal y habitual también contribuiría a resolver eficazmente el problema de la propensión del emisor a no cambiar de agencia por temor a sembrar dudas entre los inversores en relación con su solvencia. Por último, la rotación de las agencias debería tener efectos positivos en el mercado de la calificación crediticia, ya que facilitaría la entrada de nuevos operadores y ofrecería a las agencias existentes la oportunidad de ampliar sus actividades a nuevos ámbitos. Ahora bien, con el fin de alentar la diversificación del mercado, las agencias de calificación crediticia de menor tamaño deben quedar exentas de la rotación.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>13</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Considerando 7 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(7 bis) Con el fin de aumentar la competencia entre las agencias de calificación crediticia, debe establecerse un umbral para cada uno de los siguientes ámbitos de calificación, más allá del cual las agencias tengan prohibido incrementar su cobertura de calificaciones solicitadas. En primer lugar, para los ámbitos de calificación de entidades bancarias, seguros y empresas, el porcentaje máximo de calificaciones solicitadas de las tres categorías de activos debe fijarse en un máximo del 25 % del mercado, en términos de valor nominal. En segundo lugar, para los productos de financiación estructurada, el porcentaje máximo de calificaciones solicitadas debe fijarse en un 25 % del mercado, en términos de valor nominal. Dos son las razones para fijar un umbral del 25 %: la primera es que, con este planteamiento, ninguna agencia de calificación calificaría una mayoría de emisores o de emisiones de bonos u obligaciones en una categoría de activo específica; la segunda, que los emisores de bonos y obligaciones son calificados normalmente por dos agencias de calificación, de modo que dicho umbral permitiría que un mayor número de agencias evaluaran hasta un 25 % de los emisores o las emisiones de bonos y obligaciones de una determinada categoría de activos.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>14</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 7 ter (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(7 ter) El reconocimiento de una agencia de calificación crediticia como una ECAI no debe contribuir al carácter excluyente de un mercado dominado ya por tres empresas principales. El BCE, la Autoridad Europea de Supervisión (Autoridad Bancaria Europea) (ABE) y los bancos centrales nacionales, sin hacer que el procedimiento sea más sencillo o menos exigente, deben facilitar el reconocimiento de un mayor número de agencias de calificación crediticia como ECAI, de forma que se abra el mercado a nuevas empresas.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>15</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 8</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(8) La rotación periódica de las agencias que emiten calificaciones crediticias sobre un emisor o sus instrumentos de deuda debería aportar una mayor diversidad a la evaluación de la solvencia del emisor, que elige y paga a las agencias. La pluralidad y diversidad de puntos de vista y de las perspectivas y métodos aplicados por las agencias de calificación deberían traducirse en calificaciones más variadas y mejorar, en última instancia, la evaluación de la solvencia de los emisores. Para que esta diversidad desempeñe su papel y evitar la complacencia tanto de los emisores como de las agencias de calificación, la duración máxima de la relación comercial entre una agencia y el emisor que le paga debería limitarse a un nivel que garantice que la solvencia de los emisores se examine periódicamente con ojos nuevos. En este sentido, un período de tres años parece adecuado, considerando asimismo la necesidad de mantener cierta continuidad en las calificaciones crediticias. El riesgo de conflictos de intereses aumenta cuando la agencia debe emitir con frecuencia calificaciones sobre instrumentos de deuda del mismo emisor en un breve período de tiempo. En esos casos, conviene que la duración máxima de la relación comercial sea más breve para garantizar resultados similares. Por ello, la relación debe interrumpirse cuando una agencia haya calificado diez instrumentos de deuda del mismo emisor. No obstante, con el fin de evitar la imposición de una carga desproporcionada a los emisores y las agencias, convendría no obligar a cambiar de agencia en los primeros 12 meses de la relación comercial. En caso de que un emisor contrate a más de una agencia de calificación crediticia, ya sea de forma voluntaria o porque como emisor de instrumentos de financiación estructurada esté obligado a hacerlo, debe ser suficiente que los períodos estrictos de rotación sean aplicables solo a una de estas agencias. También en este caso, la duración de la relación comercial entre el emisor y las agencias adicionales no debería ser superior a seis años.
	(8) La rotación periódica de las agencias que emiten calificaciones crediticias sobre los productos financieros estructurados de un emisor debería aportar una mayor diversidad a la evaluación de la solvencia del emisor, que elige y paga a las agencias. La pluralidad y diversidad de puntos de vista y de las perspectivas y métodos aplicados por las agencias de calificación deberían traducirse en calificaciones más variadas y mejorar, en última instancia, la evaluación de la solvencia de los productos financieros estructurados. Para que esta diversidad desempeñe su papel y evitar la complacencia tanto de los emisores como de las agencias de calificación, la duración máxima de la relación comercial entre una agencia y el emisor que le paga debería limitarse a un nivel que garantice que la solvencia de los emisores se examine periódicamente con ojos nuevos. En este sentido, un período de cinco años parece adecuado, considerando asimismo la necesidad de mantener cierta continuidad en las calificaciones crediticias.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>16</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 11</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(11) Obligar a los emisores a cambiar periódicamente de agencia de calificación para la obtención de calificaciones crediticias es una medida proporcionada con respecto al objetivo perseguido. Este requisito es aplicable exclusivamente a determinadas entidades reguladas (agencias de calificación crediticia registradas), que prestan un servicio de interés público (la emisión de calificaciones crediticias que pueden ser utilizadas con fines reglamentarios), en determinadas condiciones (según el modelo «el emisor paga»). El privilegio de que se reconozca la importancia del papel que desempeñan sus servicios en la regulación del mercado de los servicios financieros y de que sean autorizadas a desempeñar esta función, conlleva la necesidad de respetar ciertas obligaciones, con el fin de garantizar la independencia y la percepción de esta independencia en cualquier circunstancia. La agencia que no pueda prestar servicios de calificación crediticia a un emisor determinado podrá seguir calificando a otros emisores. En un contexto de mercado en que la norma de rotación se aplicará de forma general, surgirán oportunidades de negocio, ya que todos los emisores estarán obligados a cambiar de agencia de calificación. Además, las agencias siempre podrán emitir calificaciones no solicitadas sobre el mismo emisor, aprovechando su experiencia. Las calificaciones no solicitadas no están condicionadas por el modelo «el emisor paga» y, por tanto, están menos expuestas al riesgo de conflicto de intereses. En el caso de los emisores, la duración máxima de la relación comercial con una agencia de calificación o la norma que obliga a recurrir a más de una agencia de calificación también representa una restricción para el libre ejercicio de su actividad. Pero esta restricción es necesaria por motivos de interés público, considerando la interferencia del modelo «el emisor paga» con la necesaria independencia de las agencias de calificación, a fin de garantizar calificaciones crediticias independientes que puedan ser utilizadas por los inversores con fines reglamentarios. Al mismo tiempo, estas restricciones no exceden de lo necesario y deben considerarse más bien un elemento que aumenta la calidad crediticia del emisor con respecto a otras partes y, en última instancia, con respecto al mercado.
	(11) Obligar a los emisores a cambiar periódicamente de agencia de calificación para la obtención de calificaciones crediticias es una medida proporcionada con respecto al objetivo perseguido. Este requisito es aplicable exclusivamente a determinadas entidades reguladas (agencias de calificación crediticia registradas), que prestan un servicio de interés público (la emisión de calificaciones crediticias que pueden ser utilizadas con fines reglamentarios), únicamente a determinados productos (productos financieros estructurados) y en determinadas condiciones (según el modelo «el emisor paga»). El privilegio de que se reconozca la importancia del papel que desempeñan sus servicios en la regulación del mercado de los servicios financieros y de que sean autorizadas a desempeñar esta función, conlleva la necesidad de respetar ciertas obligaciones, con el fin de garantizar la independencia y la percepción de esta independencia en cualquier circunstancia. La agencia que no pueda prestar servicios de calificación crediticia con respecto a determinados productos financieros estructurados de un determinado emisor podrá seguir calificando a dicho emisor con respecto a otros productos, así como a otros emisores. En un contexto de mercado en que la norma de rotación se aplicará de forma general, surgirán oportunidades de negocio, ya que todos los emisores estarán obligados a cambiar de agencia de calificación. Además, las agencias siempre podrán emitir calificaciones no solicitadas sobre el mismo emisor, aprovechando su experiencia. Las calificaciones no solicitadas no están condicionadas por el modelo «el emisor paga» y, por tanto, están menos expuestas al riesgo de conflicto de intereses. En el caso de los emisores, la duración máxima de la relación comercial con una agencia de calificación o la norma que obliga a recurrir a más de una agencia de calificación también representa una restricción para el libre ejercicio de su actividad. Pero esta restricción es necesaria por motivos de interés público, considerando la interferencia del modelo «el emisor paga» con la necesaria independencia de las agencias de calificación, a fin de garantizar calificaciones crediticias independientes que puedan ser utilizadas por los inversores con fines reglamentarios. Al mismo tiempo, estas restricciones no exceden de lo necesario y deben considerarse más bien un elemento que aumenta la calidad crediticia del emisor con respecto a otras partes y, en última instancia, con respecto al mercado, y fomenta el funcionamiento genuinamente equilibrado del mercado interior.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>17</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 11 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(11 bis) Más allá del principio de rotación, y con el fin de que las agencias de calificación presten sus servicios a los emisores con la mayor independencia posible, es oportuno que los contratos entre una determinada agencia y un emisor determinado no puedan renovarse ni siquiera cuando la relación contractual no alcance su duración máxima. Deben prohibirse, por otra parte, las cláusulas que vinculen de alguna forma las calificaciones emitidas a la remuneración de las agencias o a la posibilidad de poner fin al contrato. La finalidad es reducir en la medida de lo posible los intentos de imponer condiciones a la labor de las agencias, ya sea mediante disposiciones contractuales o con una amenaza implícita de no renovar un contrato determinado.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>18</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 12</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(12) Una de las particularidades de las calificaciones soberanas es que el modelo «el emisor paga» en general no es aplicable. Por el contrario, la mayoría de las calificaciones son no solicitadas y proporcionan la base para calificaciones tanto solicitadas como no solicitadas de las entidades financieras del país en cuestión. Por consiguiente, no es necesario exigir la rotación de las agencias de calificación que emiten calificaciones soberanas.
	suprimido


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>19</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 14</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(14) Las normas en materia de independencia y prevención de conflictos de intereses podrían resultar ineficaces si las agencias de calificación no son independientes entre sí. Para una aplicación eficaz de esas normas, es preciso que exista un número suficientemente elevado de agencias de calificación, sin relación con la agencia saliente en caso de rotación ni con la agencia de calificación que proporcione paralelamente calificaciones crediticias al mismo emisor. Si el emisor no dispone de suficiente oferta de agencias de calificación en el mercado actual, la aplicación de estas disposiciones, destinadas a reforzar las condiciones de independencia, correría el riesgo de ser ineficaz. Resulta conveniente, por tanto, exigir una separación estricta entre la agencia saliente y la agencia entrante en caso de rotación, así como entre las dos agencias que presten servicios de calificación en paralelo al mismo emisor. En estos casos, las agencias de calificación no deben estar vinculadas por una relación de control, por pertenecer al mismo grupo de agencias, por ser accionistas o socios de cualquiera de las demás agencias o poder ejercer en ella derechos de voto, o por su capacidad de nombrar a los miembros de los consejos de administración, de dirección o de supervisión de cualquiera de las demás agencias de calificación.
	suprimido


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>20</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 14 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(14 bis) Las posibles fusiones de agencias de calificación crediticia registradas, en particular de aquellas que incluyan a una gran agencia, reducirían la capacidad de elección de los emisores entre las diferentes agencias del mercado, así como la competencia. Por otra parte, también podrían crear dificultades para los emisores cuando necesiten designar una o más agencias de calificación crediticia nuevas. Conviene, por tanto, prohibir las fusiones entre grandes agencias de calificación y sus competidores.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>21</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 14 ter (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(14 ter) Las agencias de calificación crediticia deben establecer, mantener, aplicar y documentar una estructura de control interno eficaz que regule la aplicación de políticas y procedimientos a la prevención y el control de posibles conflictos de intereses y garantice la independencia de las calificaciones, los analistas y los equipos de calificación con respecto a los accionistas, órganos de administración y gestión y actividades de venta y comercialización. Deben establecerse procedimientos normalizados de trabajo sobre la gobernanza de las empresas, la organización y la gestión de los conflictos de intereses. Los procedimientos normalizados de trabajo deben revisarse y controlarse periódicamente para evaluar la eficacia de la estructura de control interno y si esta debe actualizarse.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>22</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 14 quater (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(14 quater) Las agencias de calificación crediticia deben presentar a la AEVM un informe de control interno anual que incluya una descripción de la responsabilidad de la gestión en el establecimiento y el mantenimiento de una estructura de control interno eficaz y una evaluación de la eficacia de la estructura de control interno.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>23</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 15</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(15) La percepción de la independencia de las agencias de calificación se vería particularmente afectada si los mismos accionistas o socios invirtieran en distintas agencias no pertenecientes al mismo grupo, al menos si la inversión alcanza un volumen determinado que permita a estos accionistas o socios ejercer cierta influencia en la actividad de la agencia. Por lo tanto, a fin de garantizar la independencia (y la percepción de independencia) de las agencias de calificación, es conveniente prever normas más estrictas en lo que respecta a las relaciones entre las agencias de calificación y sus accionistas. Por este motivo, ninguna persona debería poseer simultáneamente una participación del 5 % o más en varias agencias, salvo si las agencias en cuestión pertenecen al mismo grupo.
	(15) La percepción de la independencia de las agencias de calificación se vería particularmente afectada si los mismos accionistas o socios invirtieran en distintas agencias no pertenecientes al mismo grupo. Por lo tanto, a fin de garantizar la independencia (y la percepción de independencia) de las agencias de calificación, es conveniente prever normas más estrictas en lo que respecta a las relaciones entre las agencias de calificación y sus accionistas. Por este motivo, no debe autorizarse a un accionista o miembro que posea una participación del 5 % o más en una agencia a que tenga participaciones en otra agencia de calificación, salvo si las agencias de que se trate pertenecen al mismo grupo.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>24</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Considerando 16</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(16) El objetivo de garantizar una independencia suficiente de las agencias de calificación implica la conveniencia de que los inversores no posean simultáneamente inversiones del 5 % o más en varias agencias de calificación. La Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre de 2004, sobre la armonización de los requisitos de transparencia relativos a la información sobre los emisores cuyos valores se admiten a negociación en un mercado regulado, dispone que las personas que controlen el 5 % de los derechos de voto de una sociedad cotizada deben comunicarlo al público, debido, entre otras cosas, al interés de los inversores por conocer los cambios en la estructura de los derechos de voto de esa sociedad. El 5 % de los derechos de voto se considera, por tanto, una participación importante, susceptible de influir en la estructura de los derechos de voto de una sociedad. Así pues, resulta oportuno utilizar el nivel del 5 % a efectos de restringir la inversión simultánea en más de una agencia de calificación. Esta medida no puede considerarse desproporcionada, habida cuenta de que todas las agencias de calificación registradas en la Unión son empresas no cotizadas, no sujetas, por tanto, a las normas de transparencia y de procedimiento que se aplican a las empresas cotizadas de la UE. Las empresas no cotizadas se rigen con frecuencia por acuerdos o protocolos de accionistas y el número de accionistas o socios es generalmente reducido. Por ello, incluso una posición minoritaria en una agencia de calificación no cotizada podría ser influyente. No obstante, a fin de garantizar que las inversiones puramente económicas en agencias de calificación sigan siendo posibles, la prohibición de invertir simultáneamente en más de una agencia no debe hacerse extensiva a las inversiones canalizadas a través de organismos de inversión colectiva gestionados por terceros independientes del inversor y no sujetos a su influencia.
	suprimido


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>25</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 17</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(17) Las nuevas normas que limitan la duración de la relación comercial entre un emisor y la agencia de calificación crediticia contribuirán a reestructurar notablemente el mercado de la calificación crediticia en la Unión, que actualmente sigue estando sumamente concentrado. Se abrirían nuevas oportunidades de mercado para las pequeñas y medianas agencias de calificación, que tendrían que desarrollarse para aprovechar esta situación en los primeros años tras la entrada en vigor de las nuevas normas. El mercado se beneficiaría de una mayor diversidad. Los objetivos y la eficacia de las nuevas normas se verían, no obstante, comprometidos en gran medida si, durante estos primeros años, las grandes agencias de calificación bien implantadas impidieran a las agencias competidoras desarrollar alternativas creíbles procediendo a su adquisición. Una mayor consolidación en el mercado de la calificación crediticia, impulsada por estos grandes operadores, tendría como consecuencia una reducción del número de agencias registradas, lo que plantearía dificultades de selección a los emisores, en un momento en que tendrían que designar a una o varias nuevas agencias de calificación, y perturbaría el correcto funcionamiento de las nuevas normas. Y lo que es más importante: impediría una mayor diversidad en el mercado.
	(17) Una mayor consolidación en el mercado de la calificación crediticia, impulsada por estos grandes operadores, tendría como consecuencia una reducción del número de agencias registradas, lo que plantearía dificultades de selección a los emisores y perturbaría el correcto funcionamiento del mercado. Y lo que es más importante: impediría una mayor diversidad en el mercado.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>26</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 17 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(17 bis) Con el fin de apoyar el mecanismo de rotación y reducir la concentración del mercado de la calificación, cada emisor debe estar sometido a una limitación del 50 % del importe nocional calificado por cada agencia de calificación crediticia. El objetivo es alentar a los emisores a trabajar con varias agencias de calificación. Para no penalizar a estos emisores que opten voluntariamente por recurrir a más de una calificación para un valor determinado, o que se vean obligados a ello, y a las entidades que hayan emitido un solo valor, para los fines de esa limitación los importes nocionales correspondientes a valores calificados por más de una agencia de calificación deben repartirse entre las agencias de calificación que emiten las calificaciones. 


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>27</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 18</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(18) La eficacia de las normas sobre independencia y prevención de conflictos de intereses, que no permiten que las agencias presten durante un período prolongado servicios de calificación crediticia al mismo emisor, podría verse socavada si se autoriza a las agencias de calificación a convertirse, directa o indirectamente, en accionistas o socios de otras agencias.
	suprimido


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>28</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 19</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(19) Es importante velar por que las modificaciones de los métodos de calificación no den lugar a métodos menos rigurosos. A tal fin, los emisores, los inversores y otras partes interesadas deben tener la oportunidad de formular observaciones sobre cualquier modificación prevista de los métodos de calificación. Ello les ayudará a comprender la motivación de los nuevos métodos y de las modificaciones en cuestión. Las observaciones de los emisores y los inversores en la fase de proyecto pueden constituir una aportación valiosa para las agencias de calificación a la hora de definir los métodos. Por otra parte, antes de que los nuevos métodos se apliquen en la práctica, conviene que la AEVM verifique y confirme que cumplen lo dispuesto en el artículo 8, apartado 3, del Reglamento (CE) nº 1060/2009, y en la norma técnica de regulación aplicable. La AEVM debe comprobar que los métodos proyectados sean rigurosos, sistemáticos y continuados y que puedan ser validados a partir de la experiencia histórica, incluida la simulación retrospectiva. Sin embargo, este proceso de verificación no debe otorgar a la AEVM la facultad de juzgar la idoneidad del método propuesto o del contenido de las calificaciones crediticias emitidas tras la aplicación de los métodos.
	(19) Es importante velar por que las modificaciones de los métodos de calificación no den lugar a métodos menos rigurosos. A tal fin, los emisores, los inversores y otras partes interesadas deben tener la oportunidad de formular observaciones sobre cualquier modificación prevista de los métodos de calificación. Ello les ayudará a comprender la motivación de los nuevos métodos y de las modificaciones en cuestión. Las observaciones de los emisores y los inversores en la fase de proyecto pueden constituir una aportación valiosa para las agencias de calificación a la hora de definir los métodos. Por otra parte, antes de que los nuevos métodos se apliquen en la práctica, conviene que la AEVM verifique y confirme que cumplen lo dispuesto en el artículo 8, apartado 3, del Reglamento (CE) nº 1060/2009, y en la norma técnica de regulación aplicable. La AEVM debe comprobar que los métodos proyectados sean rigurosos, sistemáticos y continuados y que puedan ser validados a partir de la experiencia histórica, incluida la simulación retrospectiva. Sin embargo, este proceso de verificación no debe otorgar en ningún caso a la AEVM ninguna facultad ex ante de juzgar la idoneidad del método propuesto o del contenido de las calificaciones crediticias emitidas tras la aplicación de los métodos. La AEVM debe velar por el mantenimiento de una amplia variedad de metodologías. 


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>29</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 19 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(19 bis) Los métodos de calificación deben tener en cuenta los riesgos financieros derivados de los peligros ambientales. Tales riesgos incluyen, entre otros, el riesgo para la solvencia a largo plazo de los deudores con una exposición significativa a factores ambientales o cambios en los requisitos jurídicos relacionados con problemas ambientales, el impacto de las cuestiones ambientales en los precios de las materias primas y el impacto de los riesgos no asegurables que no se hayan tenido en cuenta todavía en el marco del riesgo regulatorio y operativo interno de las entidades.


<TitreJust>Justificación</TitreJust>
Los accidentes sufridos por las empresas Deep water horizon y TEPCO en Fukushima han generado grandes costes financieros para las empresas, los bancos y los Estados implicados; de ahí la necesidad de incorporar la noción de riesgo para el medio ambiente en las calificaciones crediticias.

</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>30</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 20</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(20) Debido a la complejidad de los instrumentos de financiación estructurada, las agencias de calificación crediticia no siempre han logrado garantizar un nivel suficientemente elevado de calidad de las calificaciones emitidas sobre tales instrumentos, lo que ha originado una pérdida de confianza del mercado en este tipo de calificaciones. A fin de recuperar la confianza, sería conveniente exigir a los emisores o terceros vinculados que recurrieran a dos agencias diferentes para la calificación de los instrumentos de financiación estructurada, lo que podría dar lugar a evaluaciones distintas que entren en competencia. Esta medida también podría reducir la excesiva dependencia con respecto a una única calificación.
	(20) Debido a la complejidad de los instrumentos de financiación estructurada, las agencias de calificación crediticia no siempre han logrado garantizar un nivel suficientemente elevado de calidad de las calificaciones emitidas sobre tales instrumentos, lo que ha originado una pérdida de confianza del mercado en este tipo de calificaciones. A fin de recuperar la confianza, sería conveniente exigir a los emisores o terceros vinculados que recurrieran al menos a dos agencias diferentes para la calificación de los instrumentos de financiación estructurada, lo que podría dar lugar a evaluaciones distintas que entren en competencia. Esta medida también podría reducir la excesiva dependencia con respecto a una única calificación. Dado que es especialmente importante contar con normas de calidad de las calificaciones crediticias, debe debatirse la posibilidad de introducir una revisión general y periódica de la calidad de las agencias que evite que se repitan en el futuro los errores en las calificaciones mencionados anteriormente, que pueden atribuirse a la falta de competencia.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>31</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 20 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(20 bis) Las calificaciones emitidas por las agencias de calificación deben estar directamente vinculadas con el riesgo del crédito. Esta es la única manera de garantizar la comparabilidad, tanto en lo que se refiere a los diferentes sistemas utilizados por las agencias de calificación individuales como a los tipos de instrumentos financieros calificados. Es inaceptable que los inversores y los reguladores no cuenten con un criterio específico, objetivo y verificable, al menos a posteriori, que les permita comparar las calificaciones de las diferentes agencias y sus resultados en la evaluación del riesgo. Además, un sistema de calificación crediticia pierde su credibilidad si califica de la misma manera los instrumentos financieros aunque la probabilidad de incumplimiento no sea la misma. En ese caso, la AEVM debe elaborar una escala de calificaciones armonizada cuyo criterio determinante para otorgar una calificación sea la probabilidad de incumplimiento.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>32</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 21</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(21) La Directiva xxxx/xx/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de […], relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisión prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversión, ha introducido una disposición en virtud de la cual los bancos y las empresas de inversión deben evaluar el riesgo de crédito de las entidades e instrumentos financieros en los que invierten, sin basarse simplemente en calificaciones externas. Esta norma debería ampliarse a otras empresas financieras reguladas por el Derecho de la Unión, incluidos los gestores de inversiones. Los Estados miembros no deberían estar facultados para imponer normas que permitan una mayor dependencia de los inversores con respecto a las calificaciones externas.
	(21) La Directiva xxxx/xx/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de […], relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisión prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversión, ha introducido una disposición en virtud de la cual los bancos y las empresas de inversión deben evaluar el riesgo de crédito de las entidades e instrumentos financieros en los que invierten, sin basarse simplemente en calificaciones externas. Esta norma debería ampliarse a otras empresas financieras reguladas por el Derecho de la Unión, incluidos los gestores de inversiones. Los Estados miembros no deberían estar facultados para imponer normas que permitan una mayor dependencia de los inversores con respecto a las calificaciones externas. Por otra parte, los Estados miembros deben revisar su legislación nacional y sus normas técnicas para garantizar que, cuando se haga referencia a calificaciones crediticias, se evite una posible confianza mecánica en dichas calificaciones. Además, los Estados miembros deben revisar su legislación nacional y sus normas técnicas para suprimir la referencia a calificaciones crediticias cuando estas alienten una confianza mecánica en las calificaciones crediticias. Los Estados miembros también deben revisar todas las referencias a calificaciones crediticias específicas para tener en cuenta todas las agencias de calificación registradas y certificadas.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>33</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Considerando 21 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(21 bis) El uso de calificaciones no debe provocar reacciones automáticas en caso de rebaja de la calificación de instrumentos de deuda, ya se trate de instrumentos públicos o privados. Cuando se rebaja la calificación de deuda soberana, se rebaja automáticamente también la calificación de las entidades locales y las empresas establecidas en el Estado miembro de que se trate, incluso aunque tienen una situación económica saneada. La rebaja automática de la calificación no debe dar lugar a una venta automática del título, ya que son los propios inversores quienes deben evaluar al emisor. 


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>34</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 23</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(23) Conviene que los inversores, emisores y otras partes interesadas tengan acceso a información actualizada sobre las calificaciones crediticias en una página web central. Un índice europeo de calificación crediticia (EURIX), establecido por la AEVM, permitiría a los inversores comparar fácilmente todas las calificaciones que existen con respecto a una determinada entidad y proporcionarles calificaciones medias. A fin de permitir a los inversores comparar las calificaciones relativas a la misma entidad, emitidas por diferentes agencias, es necesario que estas utilicen una escala de calificación armonizada, elaborada por la AEVM y adoptada por la Comisión como norma técnica de regulación. La utilización de esta escala solo debe ser obligatoria para la publicación de las calificaciones en la página web del EURIX; las agencias de calificación deben poder utilizar libremente sus propias escalas cuando publiquen las calificaciones en sus sitios web. El uso obligatorio de una escala de calificación armonizada no debe tener un efecto armonizador en los métodos y procesos de las agencias, sino simplemente facilitar la comparabilidad de los resultados de la calificación. Es importante que la página web del EURIX muestre, además de un índice de calificación agregado, todas las calificaciones disponibles por instrumento, a fin de que los inversores puedan tomar en consideración todas las opiniones antes de adoptar su propia decisión de inversión. El índice de calificación agregado puede ayudar a los inversores a hacerse una primera idea de la solvencia de una entidad. Asimismo, el EURIX debe ayudar a las nuevas agencias de calificación o a las de menor tamaño a adquirir visibilidad. Complementaría la información sobre los resultados históricos que deben publicar las agencias de calificación en el registro central de la AEVM. El Parlamento Europeo respaldó la creación de dicho índice en su Resolución sobre las agencias de calificación crediticia, de 8 de junio de 2011. Las calificaciones crediticias, emitidas con fines reglamentarios o con otros fines, tienen un impacto significativo en las decisiones de inversión.
	(23) Conviene que los inversores, emisores y otras partes interesadas tengan acceso a información actualizada sobre las calificaciones crediticias en una página web central y mediante flujos de datos, así como a futuros canales de transmisión de datos. Un índice europeo de calificación crediticia (EURIX), establecido por la AEVM, permitiría a los inversores comparar fácilmente todas las calificaciones que existen con respecto a una determinada entidad y proporcionarles calificaciones medias. A fin de permitir a los inversores comparar las calificaciones relativas a la misma entidad, emitidas por diferentes agencias, es necesario que estas utilicen una escala de calificación armonizada, elaborada por la AEVM elaborada por la ABE y la Autoridad Europea de Supervisión (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilación) (AESPJ) y adoptada por la Comisión como norma técnica de regulación. La utilización de esta escala solo debe ser obligatoria para la publicación de las calificaciones en la página web del EURIX; las agencias de calificación deben poder utilizar libremente sus propias escalas cuando publiquen las calificaciones en sus sitios web. El uso obligatorio de una escala de calificación armonizada no debe tener un efecto armonizador en los métodos y procesos de las agencias, sino simplemente facilitar la comparabilidad de los resultados de la calificación. Es importante que la página web del EURIX muestre, además de un índice de calificación agregado, todas las calificaciones disponibles por instrumento, a fin de que los inversores puedan tomar en consideración todas las opiniones antes de adoptar su propia decisión de inversión. El índice de calificación agregado puede ayudar a los inversores a hacerse una primera idea de la solvencia de una entidad. Asimismo, el EURIX debe ayudar a las nuevas agencias de calificación o a las de menor tamaño a adquirir visibilidad. Las agencias de calificación que trabajen sobre un modelo de pago basado en una suscripción o en los inversores deben quedar exentas de la publicación de calificaciones crediticias individuales y figurar únicamente en el establecimiento de las calificaciones medias. Complementaría la información sobre los resultados históricos que deben publicar las agencias de calificación en el registro central de la AEVM. El Parlamento Europeo respaldó la creación de dicho índice en su Resolución sobre las agencias de calificación crediticia, de 8 de junio de 2011. Las calificaciones crediticias, emitidas con fines reglamentarios o con otros fines, tienen un impacto significativo en las decisiones de inversión.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>35</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 24</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(24) Por consiguiente, las agencias de calificación tienen una importante responsabilidad de cara a los inversores:  velar por el cumplimiento de lo dispuesto en el Reglamento (CE) nº 1060/2009, de modo que sus calificaciones sean independientes, objetivas y de calidad adecuada. Sin embargo, en ausencia de una relación contractual entre la agencia de calificación y el inversor, este no siempre está en condiciones de hacer valer la responsabilidad que la agencia tiene frente a él. Por tanto, es importante prever un derecho de recurso adecuado para los inversores que se hayan apoyado en una calificación crediticia emitida incumpliendo las disposiciones del Reglamento (CE) nº 1060/2009. Los inversores deben poder exigir responsabilidades a la agencia por los daños ocasionados por una infracción del Reglamento que haya influido en el resultado de la calificación. Las infracciones que no afecten al resultado de la calificación, por ejemplo el incumplimiento de las obligaciones de transparencia, no deberían dar lugar a reclamaciones de responsabilidad civil. 
	(24) Por consiguiente, las agencias de calificación tienen una importante responsabilidad de cara a los inversores: velar por el cumplimiento de lo dispuesto en el Reglamento (CE) nº 1060/2009, de modo que sus calificaciones sean independientes, objetivas y de calidad adecuada. Sin embargo, en ausencia de una relación contractual entre la agencia de calificación y terceros, estos no siempre están en condiciones de hacer valer la responsabilidad que la agencia tiene frente a ellos. Por tanto, es importante prever un derecho de recurso adecuado para los terceros que se hayan apoyado en una calificación crediticia emitida incumpliendo las disposiciones del Reglamento (CE) nº 1060/2009. Los terceros deben poder exigir responsabilidades a la agencia por los daños ocasionados por una infracción del Reglamento que haya influido en el resultado de la calificación. Las infracciones que no afecten al resultado de la calificación, por ejemplo el incumplimiento de las obligaciones de transparencia, no deberían dar lugar a reclamaciones de responsabilidad civil.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>36</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 25</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(25) Las agencias de calificación crediticia solo deben ser consideradas responsables cuando infrinjan de forma deliberada o por negligencia grave las obligaciones que les impone el Reglamento (CE) nº 1060/2009. Este criterio de culpabilidad significa que las agencias de calificación no deben ser objeto de reclamaciones de responsabilidad cuando desatiendan obligaciones individuales previstas en el Reglamento sin incumplir gravemente sus deberes. Es un criterio adecuado, puesto que la actividad de calificación crediticia implica cierto nivel de evaluación de factores económicos complejos y la aplicación de métodos diferentes puede dar lugar a resultados diferentes, ninguno de los cuales puede calificarse de incorrecto.
	(25) Las agencias de calificación crediticia solo deben ser consideradas responsables cuando infrinjan de forma deliberada o por negligencia grave las obligaciones que les impone el Reglamento (CE) nº 1060/2009. Ningún incumplimiento de las normas organizativas y operativas de las agencias de calificación, incluso cuando sean objeto de medias disciplinarias por parte de la AEVM, no debe otorgar a terceros el derecho a presentar reclamaciones de responsabilidad contra dichas agencias. La responsabilidad de las agencias de calificación crediticia ante los tribunales civiles competentes debe determinarse con arreglo a las normas aplicables por dichos tribunales.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>37</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 26</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(26) Es importante proporcionar a los inversores un derecho efectivo de recurso contra las agencias de calificación crediticia. Dado que los inversores no conocen a fondo los procedimientos internos de las agencias, una inversión parcial de la carga de la prueba en cuanto a la existencia de una infracción y su impacto en la calificación parece una medida apropiada si el inversor presenta argumentos razonables sobre la existencia de tal infracción. En cambio, la carga de la prueba en cuanto a la existencia del perjuicio y la relación de causalidad entre el perjuicio y la infracción, más cercana al ámbito del inversor, debe corresponder plenamente a este último.
	(26) Es importante proporcionar a los terceros un derecho efectivo de recurso contra las agencias de calificación crediticia. Dado que los terceros no conocen a fondo los procedimientos internos de las agencias, una inversión parcial de la carga de la prueba en cuanto a la existencia de una infracción y su impacto en la calificación parece una medida apropiada si los terceros presentan argumentos razonables sobre la existencia de tal infracción. En cambio, la carga de la prueba en cuanto a la existencia del perjuicio y la relación de causalidad entre el perjuicio y la infracción, más cercana al ámbito del tercero, debe corresponder plenamente a este último.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>38</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 27</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(27) Las cuestiones relativas a la responsabilidad civil de las agencias de calificación crediticia que no estén cubiertas por el presente Reglamento deben quedar reguladas por la legislación nacional aplicable, determinada mediante las disposiciones pertinentes del Derecho internacional privado. El órgano jurisdiccional competente para resolver sobre una reclamación de responsabilidad civil presentada por un inversor debe determinarse de conformidad con las disposiciones pertinentes en materia de competencia internacional.
	(27) Dadas las diferencias nacionales en materia de legislación civil de los Estados miembros, debe prestarse una atención especial a la determinación de la jurisdicción aplicable. Las cuestiones relativas a la responsabilidad civil de las agencias de calificación crediticia que no estén cubiertas por el presente Reglamento deben quedar reguladas por la legislación nacional aplicable, determinada mediante las disposiciones pertinentes del Derecho internacional privado. El órgano jurisdiccional competente para resolver sobre una reclamación de responsabilidad civil presentada por un inversor debe determinarse de conformidad con las disposiciones pertinentes en materia de competencia internacional.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>39</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 29</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(29) A fin de mitigar en mayor medida los conflictos de intereses y facilitar la competencia leal en el mercado de la calificación crediticia, es importante evitar que los honorarios que cobren las agencias de calificación a sus clientes sean discriminatorios. El cobro de honorarios diferentes por el mismo tipo de servicio solo puede justificarse por la diferencia de los costes reales de la prestación de este servicio a diferentes clientes. Por otro lado, los honorarios cobrados por los servicios de calificación crediticia a un determinado emisor no deberían depender de los resultados del trabajo realizado o de la prestación de servicios (auxiliares) conexos. Para que sea posible una supervisión efectiva de estas normas, las agencias de calificación crediticia deben comunicar a la AEVM los honorarios recibidos de cada uno de sus clientes y su política general de precios.
	(29) A fin de mitigar en mayor medida los conflictos de intereses y facilitar la competencia leal en el mercado de la calificación crediticia, es importante evitar que los honorarios que cobren las agencias de calificación a sus clientes sean discriminatorios. El cobro de honorarios diferentes por el mismo tipo de servicio solo puede justificarse por la diferencia de los costes reales de la prestación de este servicio a diferentes clientes. Por otro lado, los honorarios cobrados por los servicios de calificación crediticia a un determinado emisor no deberían depender de los resultados del trabajo realizado o de la prestación de servicios (auxiliares) conexos. Para que sea posible una supervisión efectiva de estas normas, las agencias de calificación crediticia deben comunicar en cada caso a la AEVM los honorarios recibidos de cada uno de sus clientes y su política general de precios.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>40</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 30</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(30) A fin de contribuir a la emisión de calificaciones soberanas actualizadas y creíbles y de facilitar la comprensión de los usuarios, es importante revisar periódicamente las calificaciones. Asimismo, es importante aumentar la transparencia en cuanto a la labor de investigación llevada a cabo, el personal asignado a la preparación de las calificaciones y las hipótesis en que se basan las calificaciones otorgadas por las agencias de calificación a la deuda soberana.
	(30) A fin de contribuir a la emisión de calificaciones de la deuda soberana actualizadas y creíbles y de facilitar la comprensión de los usuarios, es importante revisar periódicamente las calificaciones. Para hacer más comprensibles las calificaciones, debe ofrecerse una visión general, además de los controles regulares, que permita a los usuarios entender cómo se calculan las calificaciones. Asimismo, es importante aumentar la transparencia en cuanto a la labor de investigación llevada a cabo, el personal asignado a la preparación de las calificaciones, su presencia territorial y las hipótesis en que se basan las calificaciones otorgadas por las agencias de calificación a la deuda soberana y a la deuda pública de entidades regionales y locales.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>41</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 30 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(30 bis) La Comisión debe estudiar la posibilidad de crear una agencia de calificación europea independiente o establecer normas que permitan a las agencias de calificación europeas realizar una evaluación imparcial y objetiva de la solvencia de los Estados miembros que tenga en cuenta el desarrollo económico y social específico del Estado miembro objeto de la evaluación. Si procede, la Comisión debe presentar las propuestas legislativas pertinentes al respecto.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>42</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 30 ter (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(30 ter) En cuanto a la evaluación de la deuda pública soberana y de entidades regionales y locales, debe hacerse pública la ubicación física de los equipos de analistas. Por otra parte, debe ser obligatoria la presencia del equipo de analistas sobre el terreno durante un período de tiempo apropiado. También debe hacerse público el tiempo dedicado al análisis sobre el terreno.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>43</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Considerando 32</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(32) Las normas técnicas en el ámbito de los servicios financieros deben garantizar una protección adecuada de los depositantes, inversores y consumidores en toda la Unión. Como organismo con conocimientos muy especializados, sería eficiente y adecuado confiar a la AEVM la elaboración de proyectos de normas técnicas de regulación y de ejecución, que no impliquen decisiones políticas, para su presentación a la Comisión.
	(32) Las normas técnicas en el ámbito de los servicios financieros deben garantizar una protección adecuada de los depositantes, inversores y consumidores en toda la Unión. Como organismo con conocimientos muy especializados, sería eficiente y adecuado confiar a la AEVM la elaboración de proyectos de normas técnicas de regulación y de ejecución, que no impliquen decisiones políticas, para su presentación a la Comisión. Por otra parte, parece importante reforzar las normas sobre el tratamiento de información confidencial. Una agencia de calificación crediticia debe poder demorar la divulgación pública de información confidencial, siempre y cuando no sea probable que esa demora induzca a error al público y el emisor pueda garantizar efectivamente la confidencialidad de la información. La entidad calificada debe limitar y definir claramente, asimismo, la lista de personas que pueden recibir información con arreglo a la norma de las 12 horas. 


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>44</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Considerando 32 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 bis) A fin de abordar mejor la cuestión de la deuda soberana, la Comisión debe presentar un informe al Parlamento Europeo y al Consejo con miras a la creación de una agencia europea de calificación crediticia pública y plenamente independiente dedicada a evaluar la solvencia crediticia de la deuda soberana de los Estados miembros. Dicho informe debe determinar si alguna institución ya existente podría desempeñar la tarea de calificación de la deuda soberana. Si procede, el informe debe acompañarse de una propuesta legislativa. La nueva agencia europea de calificación crediticia debe estar dotada del personal y los recursos necesarios para garantizar una evaluación de alta calidad.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>45</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Considerando 32 ter (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 ter) Habida cuenta del carácter singular de las calificaciones de deuda soberana y con el fin de evitar un riesgo de contagio entre Estados miembros, deben prohibirse las declaraciones anunciando la revisión de un grupo determinado de países, incluso cuando vayan acompañadas de informes individuales por país.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>46</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 32 quater (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 quater) Para fomentar la competencia, es oportuno crear una fundación europea de calificación crediticia totalmente independiente. Debe saludarse, a este respecto, toda iniciativa privada del mercado, verdaderamente independiente y prometedora, para acoger a un nuevo participante en el sector.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>47</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 32 quinquies (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 quinquies) Las calificaciones de la deuda soberana constituyen un importante indicador para los inversores y deben ser independientes, incluso del Estado soberano. Si un país cuenta con medidas de apoyo adicionales, debe poder indicarse en una nota.


<TitreJust>Justificación</TitreJust>
La estabilidad de un país con arreglo a un programa puede ser mayor que una calificación por sí sola.

</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>48</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 32 sexies (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 sexies) Por lo que se refiere a toda la legislación de la Unión, las entidades bancarias y otras empresas que no hayan solicitado una calificación o no puedan confiar en permutas de cobertura por impago (CDS) comercializadas no deben estar sometidos a ninguna evaluación relacionada automáticamente con calificaciones o con permutas de cobertura por impago. Esta prohibición debe aplicarse tanto si la evaluación se lleva a cabo con fines de regulación o para transacciones comerciales. Toda evaluación del riesgo de estas entidades debe realizarse con arreglo a métodos validados por autoridades competentes.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>49</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 32 septies (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 septies) La Comisión debe presentar un informe al Parlamento Europeo y al Consejo para explorar modelos alternativos de evaluación y calificación basados en el riesgo real de incumplimiento del emisor. Este informe debe identificar las ventajas que puede reportar la aplicación de dichos modelos a la evaluación de la solvencia crediticia de los Estados miembros.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>50</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 32 octies (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 octies) El cometido de las agencias de calificación es realizar análisis financieros y evaluar la solvencia crediticia. En ningún caso se trata de juzgar las políticas económicas de un gobierno o formular recomendaciones en este ámbito. Toda agencia de calificación que se exceda en su cometido debe recibir, como primera medida, una admonición pública de la AEVM y, en caso de injerencia repetida, ser objeto de una sanción que pueda incluir incluso la retirada de la licencia.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>51</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 32 nonies (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 nonies) Debe alentarse a las agencias de calificación de menor tamaño a que establezcan una red de agencias de calificación europeas, bien sea en régimen de asociación o en estructuras de redes comunes, con el fin de aprovechar los recursos y el personal disponibles para ofrecer una mayor cobertura y competir con las grandes agencias de calificación que actúan a escala transfronteriza y mundial.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>52</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 32 decies (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(32 decies) Las calificaciones crediticias de las agencias de calificación establecidas en un tercer país deben poder utilizarse en la Unión a condición de que dichas calificaciones sean confirmadas por una agencia de calificación establecida en la Unión y registrada de conformidad con el presente Reglamento.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>53</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 34</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	(34) la presentación de la información, incluida su estructura, formato, método y calendario de transmisión, que las agencias de calificación deben comunicar a la AEVM en relación con el EURIX; y el contenido y el formato de la información periódica sobre los honorarios cobrados por las agencias de calificación a efectos de la supervisión permanente efectuada por la AEVM. La Comisión debe adoptar dichas normas mediante actos delegados con arreglo al artículo 290 del Tratado y de conformidad con lo dispuesto en los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) nº 1095/2010.
	(34) La Comisión debe adoptar los proyectos de normas técnicas de regulación elaborados por la AEVM en relación con el contenido, la frecuencia y la presentación de la información que deben facilitar los emisores sobre los instrumentos de financiación estructurada; la escala de calificación armonizada que deben utilizar las agencias de calificación crediticia; la presentación de la información, incluida su estructura, formato, método y calendario de transmisión, que las agencias de calificación deben comunicar a la AEVM en relación con el EURIX, y el contenido y el formato de la información periódica sobre los honorarios cobrados por las agencias de calificación a efectos de la supervisión permanente efectuada por la AEVM. La Comisión debe adoptar dichas normas mediante actos delegados con arreglo al artículo 290 del Tratado y de conformidad con lo dispuesto en los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) nº 1095/2010.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>54</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 35 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(35 bis) Cuando ejerza sus funciones en el marco del presente Reglamento, la AEVM debe velar por mantener la coherencia de las normas de supervisión internacionales de las agencias de calificación crediticia y garantizar la comparabilidad general de las calificaciones.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>55</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 36 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(36 bis) La Comisión debe presentar un informe y, cuando proceda, una propuesta al Parlamento Europeo y al Consejo en el que evalúe la posibilidad de crear en el seno de la Comisión una autoridad europea de la deuda, encargada de gestionar y coordinar todas las cuestiones relativas a los planes anuales de emisión de deuda de los Estados miembros, a la renovación de la deuda pendiente y a la evaluación de la sostenibilidad de la deuda de las administraciones de todos los Estados miembros. Asimismo, la autoridad europea de la deuda debe encargarse de la publicación periódica en un sitio web único de todos los datos relativos a la deuda pública, el déficit y otros indicadores macroeconómicos de los Estados miembros. Sin tener propiamente la condición de una agencia de calificación que emita calificaciones crediticias, la autoridad europea de la deuda debe facilitar a los inversores todos los datos relevantes relacionados con la deuda soberana y otros indicadores macroeconómicos fundamentales. Esta publicación en un sitio web único debe contribuir a reducir la dependencia excesiva de las calificaciones crediticias y a aumentar la transparencia.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>56</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 36 ter (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(36 ter) A finales de 2012, la Comisión debe presentar un informe sobre la viabilidad de una red de agencias de calificación crediticia de menor tamaño, a fin de fomentar la competencia en el mercado. Dicho informe debe evaluar el apoyo financiero y no financiero de la Unión y los incentivos para la creación de dicha red, teniendo en cuenta el posible conflicto de intereses que podría suponer una financiación pública de esas características.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>57</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Considerando 37 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	(37 bis) La Comisión debe evaluar los últimos desarrollos en materia de regulación y supervisión en la Unión, con el fin de comprobar si los inversores y el público en general pueden llevar a cabo su propia evaluación del riesgo crediticio. Este objetivo puede alcanzarse, en particular, reforzando de forma significativa los requisitos de información del público impuestos a los emisores y restringiendo al mismo tiempo el acceso de las agencias de calificación a la información no pública o privilegiada.


<TitreJust>Justificación</TitreJust>
Esta evaluación debería abarcar todo el marco regulador y de supervisión de la UE, en particular sobre temas como el crédito estructurado (información detallada sobre los activos subyacentes a los valores estructurados), sociedades emisoras (restricción a información no pública por las agencias de calificación crediticia) o emisores soberanos (más transparencia en el presupuesto nacional).

</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>58</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 1</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 1 – apartado 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	El presente Reglamento introduce un planteamiento regulador común para mejorar la integridad, la transparencia, la responsabilidad, la buena gobernanza y la fiabilidad de las actividades de calificación, contribuyendo así a la calidad de las calificaciones crediticias emitidas en la Unión y por ende al correcto funcionamiento del mercado interior, y alcanzando, al mismo tiempo, un elevado nivel de protección de los consumidores e inversores. Establece condiciones para la emisión de calificaciones crediticias y normas relativas a la organización y actuación de las agencias de calificación crediticia, incluidos sus accionistas y socios, a fin de fomentar su independencia, evitar conflictos de intereses y aumentar la protección de los consumidores e inversores.
	El presente Reglamento introduce un planteamiento regulador común para mejorar la integridad, la transparencia, la responsabilidad, la buena gobernanza y la independencia de las actividades de calificación, contribuyendo así a la calidad de las calificaciones crediticias emitidas en la Unión y por ende al correcto funcionamiento del mercado interior, y alcanzando, al mismo tiempo, un elevado nivel de protección de los consumidores e inversores. Establece condiciones para la emisión de calificaciones crediticias y normas relativas a la organización y actuación de las agencias de calificación crediticia, incluidos sus accionistas y socios, a fin de fomentar su independencia, evitar conflictos de intereses y aumentar la protección de los consumidores e inversores.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>59</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 1 bis (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 1 – apartado 2 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	1 bis) En el artículo 1, se añade el apartado siguiente: 

	
	«El presente Reglamento se aplicará a las calificaciones relativas a los Estados miembros y sus deudas soberanas.»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>60</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 3 – letra -a (nueva)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 3 – apartado 1 – letra a</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	-a) La letra a) se sustituye por el texto siguiente:

	
	«a) "calificación crediticia": servicio de información facilitado a los inversores y a los consumidores acerca de la solvencia de una entidad, una deuda u obligación financiera, una obligación, una acción preferente u otro instrumento financiero, o de un emisor de tal deuda u obligación financiera, obligación, acción preferente u otro instrumento financiero, emitido utilizando un sistema establecido y definido de clasificación de las categorías de calificación y sujeto a un régimen de responsabilidad;»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>61</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 3 – letra -a bis (nueva)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 3 – apartado 1 – letra b bis (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	b bis) «agencia de calificación crediticia de menor tamaño»: agencia de calificación crediticia con menos de 50 empleados o con un volumen de negocios anual inferior a diez millones de euros a nivel de grupo;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>62</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 3 – letra c</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 3 – apartado 1 – letra w (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	w) «perspectiva de calificación crediticia»: un dictamen acerca de la evolución probable de una calificación crediticia a corto y medio plazo.».
	w) «perspectiva de calificación crediticia»: declaración sobre la evolución probable de una calificación crediticia en el período especificado por la agencia de calificación en dicha declaración, incluida la alerta crediticia, sobre la base de criterios objetivos;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>63</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 3 – letra c</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 3 – apartado 1 – letra w bis (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	w bis) «calificación no solicitada»: calificación crediticia emitida por una agencia de calificación sin haberla solicitado el emisor;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>64</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 3 – letra c</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 3 – apartado 1 – letra w ter (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	w ter) «índice de precisión»: índice que mide la capacidad de una agencia de calificación crediticia para emitir calificaciones elevadas a emisores que cumplirán sus obligaciones de pago y calificaciones bajas a emisores que incumplirán sus obligaciones de pago;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>65</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 6</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 5 bis</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	Artículo 5 bis
	Artículo 5 bis

	Dependencia excesiva de las entidades financieras con respecto a las calificaciones crediticias
	Dependencia excesiva de las entidades financieras con respecto a las calificaciones crediticias

	Las entidades de crédito, las empresas de inversión, las empresas de seguros y de reaseguros, los fondos de pensiones de empleo, las sociedades de gestión e inversión, los gestores de fondos de inversión alternativos y las entidades de contrapartida central, tal como se definen en el Reglamento (UE) n° XX/201X del Parlamento Europeo y del Consejo, de xx de xxx de 201X, relativo a los derivados OTC, las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones, deberán realizar su propia evaluación del riesgo de crédito y no utilizar de forma exclusiva o mecánica las calificaciones crediticias para evaluar la calidad crediticia de una entidad o un instrumento financiero. Las autoridades competentes encargadas de supervisar a estas empresas comprobarán atentamente la adecuación de los procesos de evaluación crediticia de las empresas.
	Las entidades de crédito, las empresas de inversión, las empresas de seguros y de reaseguros, los fondos de pensiones de empleo, las sociedades de gestión e inversión, los gestores de fondos de inversión alternativos y las entidades de contrapartida central, tal como se definen en el Reglamento (UE) n° XX/201X del Parlamento Europeo y del Consejo, de xx de xxx de 201X, relativo a los derivados OTC, las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones, deberán realizar su propia evaluación del riesgo de crédito y no utilizar de forma exclusiva las calificaciones crediticias para evaluar la calidad crediticia de una entidad o un instrumento financiero. Los bancos centrales no exigirán a las entidades de crédito que sus garantías sean calificadas por una agencia de calificación crediticia para la refinanciación del banco central. 

	
	Las autoridades competentes encargadas de supervisar a estas empresas controlarán atentamente, teniendo en cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de sus actividades, la adecuación de los procesos de evaluación crediticia de las empresas y garantizarán que no hayan acordado reglas contractuales que provoquen la venta automática de activos en caso de un rebaja de la calificación crediticia por una agencia de calificación externa ni una regla que exija el uso de una agencia de calificación crediticia específica.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>66</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 6</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Articulo 5 ter bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	Artículo 5 ter bis

	
	Dependencia excesiva de las calificaciones crediticias en el Derecho de la Unión

	
	El Derecho de la Unión no hará ninguna referencia a las calificaciones crediticias con fines de regulación y se derogarán todas las disposiciones que figuran en la legislación sectorial que establezcan la obligación de tener en cuenta calificaciones externas antes de realizar inversiones o asesorar a terceros en la realización de inversiones. A más tardar el ...*, la Comisión presentará un informe detallado al Parlamento Europeo y al Consejo sobre la aplicación del presente artículo en el Derecho de la Unión, acompañado, si procede, de propuestas legislativas. El informe incluirá recomendaciones sobre el desarrollo de las capacidades propias de calificación a fin de evitar reacciones procíclicas automáticas a los cambios en las calificaciones. 

	
	La AEVM formulará asimismo recomendaciones sobre el desarrollo de las capacidades propias de calificación a fin de evitar reacciones procíclicas automáticas a los cambios en las calificaciones.

	
	

*
DO - insértese la fecha: un año después de la entrada en vigor del presente Reglamento.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>67</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 6</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Articulo 5 ter ter (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	Artículo 5 ter ter

	
	Obligaciones en materia de diligencia debida y gestión interna de los riesgos

	
	Las entidades financieras y los inversores institucionales cumplirán todas las obligaciones de diligencia debida y gestión interna de riesgos cuando adquieran productos financieros, especialmente en relación con productos complejos o estructurados. Si los inversores desatienden de forma deliberada o por negligencia grave sus obligaciones de diligencia debida y gestión interna de riesgos, las agencias de calificación crediticia no serán responsables de los daños o pérdidas ocasionados por dicha conducta.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>68</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 7 bis (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 – apartado 3 – parte introductoria</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	7 bis) En el artículo 6, apartado 3, la parte introductoria se sustituye por el texto siguiente:

	
	«3. A petición de una agencia de calificación crediticia, la AEVM podrá eximir a una agencia de calificación crediticia del cumplimiento de los requisitos establecidos en el anexo I, sección A, puntos 2, 5, 6 y 9, así como en el artículo 7, apartados 2 y 4, si la agencia de calificación crediticia puede demostrar que dichos requisitos son desproporcionados, a la vista de la naturaleza, la dimensión y complejidad de su actividad y de la naturaleza y el alcance de las calificaciones crediticias que emite, y que:» 


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>69</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 7 ter (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 – apartado 3 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	7 ter) En el artículo 6, se añade el apartado siguiente:

	
	«3 bis. Las agencias de calificación crediticia establecerán, mantendrán, aplicarán y documentarán una estructura de control interno eficaz que regule la aplicación de políticas y procedimientos a la prevención y el control de posibles conflictos de intereses y garantice la independencia de las calificaciones, los analistas y los equipos de calificación con respecto a los accionistas, órganos de administración y gestión y actividades de venta y comercialización. Deben establecerse procedimientos normalizados de trabajo sobre la gobernanza de las empresas, la organización y la gestión de los conflictos de intereses. Los procedimientos de trabajo normalizados se supervisarán y revisarán periódicamente a fin de evaluar su eficacia y valorar si deben actualizarse.»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>70</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 bis – apartado 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	1. Un accionista o socio de una agencia de calificación crediticia que posea al menos un 5 % del capital o de los derechos de voto de dicha agencia no deberá:
	1. Un accionista o socio de una agencia de calificación crediticia que posea al menos un 5 % del capital o de los derechos de voto de dicha agencia no deberá:

	a) poseer un 5 % o más del capital de cualquier otra agencia de calificación crediticia; esta prohibición no se aplicará a las participaciones en organismos de inversión colectiva diversificada, incluidos los fondos gestionados, como los fondos de pensiones y los seguros de vida, a condición de que las participaciones en organismos de inversión colectiva diversificada no le permitan ejercer una influencia significativa en las actividades de tales organismos;
	a) ser accionista o socio de otra agencia de calificación crediticia o participar de algún otro modo, directa o indirectamente, en la propiedad de esa otra agencia de calificación crediticia; 

	b) tener el derecho o la facultad de ejercer un 5 % o más de los derechos de voto en cualquier otra agencia de calificación crediticia;
	b) tener el derecho o la facultad de ejercer derechos de voto en cualquier otra agencia de calificación crediticia;

	c) tener el derecho o la facultad de nombrar o destituir a los miembros del órgano de administración, de dirección o de supervisión de cualquier otra agencia de calificación crediticia;
	c) tener el derecho o la facultad de nombrar o destituir a los miembros del órgano de administración, de dirección o de supervisión de cualquier otra agencia de calificación crediticia;

	d) ser miembro del órgano de administración, de dirección o de supervisión de cualquier otra agencia de calificación crediticia;
	d) ser miembro del órgano de administración, de dirección o de supervisión de cualquier otra agencia de calificación crediticia;

	e) tener la facultad de ejercer, o ejercer de forma efectiva, una influencia dominante o control sobre cualquier otra agencia de calificación crediticia.
	e) tener la facultad de ejercer, o ejercer de forma efectiva, una influencia dominante o control sobre cualquier otra agencia de calificación crediticia.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>71</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 bis – apartado 2 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	2 bis. A partir de ...*, una agencia de calificación crediticia registrada que haya generado más del 20 % de los ingresos totales anuales de las actividades de calificación crediticia en la Unión, o bien que pertenezca a un grupo de agencias de calificación que haya generado tales ingresos, no podrá fusionarse con otra agencia de calificación crediticia registrada ni proceder a su adquisición a menos que ambas pertenezcan al mismo grupo.

	
	

*
DO: insértese la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>72</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 ter – título</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	Duración máxima de la relación contractual con una agencia de calificación crediticia
	Duración máxima de la relación contractual con una agencia de calificación crediticia para los instrumentos de financiación estructurada


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>73</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 ter – apartado 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	1. Si una agencia de calificación crediticia ha suscrito un contrato con un emisor o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre ese emisor, no emitirá calificaciones crediticias sobre ese emisor durante un período de más de tres años.
	1. Si una agencia de calificación crediticia ha suscrito un contrato con un emisor de instrumentos de financiación estructurada o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre ese emisor, no emitirá calificaciones crediticias sobre dicho emisor durante un período de más de cinco años.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>74</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 ter – apartado 2</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	2. Si una agencia de calificación crediticia ha suscrito un contrato con un emisor o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre los instrumentos de deuda de ese emisor, se aplicarán las siguientes disposiciones:
	suprimido

	a) Cuando las calificaciones crediticias se emitan durante un período superior a un período inicial de doce meses, pero inferior a tres años, la agencia dejará de emitir calificaciones crediticias sobre dichos instrumentos de deuda a partir del momento en que haya calificado diez instrumentos de deuda.
	

	b) Cuando se hayan emitido al menos diez calificaciones crediticias en un período inicial de doce meses, la agencia dejará de emitir calificaciones crediticias sobre dichos instrumentos de deuda tras la finalización de ese período.
	

	c) Cuando se hayan emitido menos de diez calificaciones crediticias, la agencia dejará de emitir calificaciones crediticias sobre dichos instrumentos de deuda cuando haya transcurrido un período de tres años.
	


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>75</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 ter – apartado 3</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	3. Si un emisor ha suscrito un contrato con el mismo objeto con más de una agencia de calificación, las limitaciones previstas en los apartados 1 y 2 solo se aplicarán a una de estas agencias. No obstante, ninguna de estas agencias mantendrá con el emisor una relación contractual de una duración superior a seis años.
	3. Si un emisor ha suscrito un contrato con el mismo objeto con más de dos agencias de calificación, incluida una agencia de calificación de pequeño tamaño, las limitaciones previstas en los apartados 1 y 2 solo se aplicarán a una de las agencias, quedando excluida la agencia de calificación de pequeño tamaño.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>76</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 ter – apartado 4</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	4. La agencia de calificación a que se refieren los apartados 1 a 3 no deberá celebrar un contrato con el emisor o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre el emisor o sus instrumentos de deuda durante un período de cuatro años a partir del momento en que finalice el período máximo de relación contractual a que se refieren los apartados 1 a 3.
	4. La agencia de calificación a que se refieren los apartados 1 y 2 no deberá celebrar un contrato con el emisor o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre el emisor de instrumentos de financiación estructurada durante un período de cuatro años a partir del momento en que finalice el período máximo de relación contractual a que se refieren el apartado 1.

	Lo dispuesto en el párrafo primero será aplicable asimismo a:
	Lo dispuesto en el párrafo primero será aplicable asimismo a:

	a) las agencias de calificación crediticia que pertenezcan al mismo grupo que la agencia a que se refieren los apartados 1 y 2;
	a) las agencias de calificación crediticia que pertenezcan al mismo grupo que la agencia a que se refiere el apartado 1;

	b) las agencias de calificación crediticia que sean accionistas o socios de la agencia a que se refieren los apartados 1 y 2;
	b) las agencias de calificación crediticia que sean accionistas o socios de la agencia a que se refiere el apartado 1;

	c) las agencias de calificación crediticia de las que la agencia a que se refieren los apartados 1 y 2 sea accionista o socio.
	c) las agencias de calificación crediticia de las que la agencia a que se refiere el apartado 1 sea accionista o socio.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>77</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 ter – apartado 5</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	5. Los apartados 1 a 4 no se aplicarán a las calificaciones soberanas.
	suprimido


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>78</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 ter – apartado 6 – párrafo 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	6. Cuando tras la finalización del período máximo de relación contractual, con arreglo a lo dispuesto en los apartados 1 y 2, una agencia de calificación sea sustituida por otra, la agencia saliente facilitará a la agencia entrante un expediente de transmisión. Dicho expediente incluirá información pertinente sobre la entidad calificada y los instrumentos de deuda calificados que pueda ser razonablemente necesaria para garantizar la comparabilidad con las calificaciones emitidas por la agencia saliente.
	6. Cuando tras la finalización del período máximo de relación contractual, con arreglo a lo dispuesto en el apartado 1, una agencia de calificación sea sustituida por otra, la agencia saliente facilitará a la agencia entrante un expediente de transmisión. Dicho expediente incluirá información pertinente sobre la entidad calificada y los instrumentos de financiación estructurada que pueda ser razonablemente necesaria para garantizar la comparabilidad con las calificaciones emitidas por la agencia saliente.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>79</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 7 ter – apartado 6 – párrafo 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	7. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar los requisitos técnicos relativos al contenido del expediente contemplado en el apartado 5.
	7. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar los requisitos técnicos relativos al contenido del expediente contemplado en el apartado 4.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>80</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 8</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 6 ter bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	Artículo 6 ter bis

	
	Garantizar la competencia en el mercado de calificaciones crediticias

	
	La Comisión informará anualmente sobre la competencia en el mercado de calificaciones crediticias y publicará cifras sobre el porcentaje del mercado total de las agencias de calificación crediticia registradas, medido en términos de ingresos.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>81</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 10 – letra a</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 – apartado 2</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	2. Las agencias de calificación crediticia adoptarán, aplicarán y harán cumplir medidas adecuadas para velar por que las calificaciones crediticias y las perspectivas de calificación crediticia que emitan se basen en un análisis completo de toda la información de que dispongan y que sea pertinente para su análisis con arreglo a sus métodos de calificación. Adoptarán cuantas medidas resulten necesarias para que la información que utilicen a efectos de la asignación de una calificación crediticia o de una perspectiva de calificación crediticia sea de suficiente calidad y provenga de fuentes fiables.
	2. Las agencias de calificación crediticia adoptarán, aplicarán y harán cumplir medidas adecuadas para velar por que las calificaciones crediticias y las perspectivas de calificación crediticia que emitan se basen en un análisis completo de toda la información de que dispongan relacionada con todos los tipos de riesgos financieros, incluidos los riesgos ambientales, y que sea pertinente para su análisis con arreglo a sus métodos de calificación. Adoptarán cuantas medidas resulten necesarias para que la información que utilicen a efectos de la asignación de una calificación crediticia o de una perspectiva de calificación crediticia sea de suficiente calidad y provenga de fuentes fiables. La agencia de calificación crediticia emitirá calificaciones crediticias y perspectivas de calificación respetando unos estándares de objetividad y teniendo en cuenta que la calificación constituye un dictamen de la agencia en el que solo es posible basarse de forma limitada.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>82</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 10 – letra a</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 – apartados 2 bis y 2 ter (nuevos)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	2 bis. Por lo que se refiere a las calificaciones no solicitadas, la información disponible para una agencia de calificación crediticia se limitará a la información regulada y difundida en el caso de un emisor que cotice en bolsa y a la información de carácter similar en el caso de un emisor que no cotice en bolsa, partiendo de la base de que dicha información proviene de fuentes fiables.

	
	2 ter. Las modificaciones en las calificaciones crediticias se emitirán de acuerdo con los métodos publicados por la agencia de calificación crediticia.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>83</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 10 – letra c</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 – apartado 5 bis – párrafo 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	5 bis. Las agencias de calificación crediticia que se propongan modificar sus métodos, modelos o hipótesis fundamentales de calificación o utilizar otros nuevos deberán publicar las modificaciones o nuevos métodos en su sitio web, invitando a las partes interesadas a formular observaciones en un plazo no inferior a un mes, y explicando de forma detallada la motivación y las implicaciones de las modificaciones o de los nuevos métodos proyectados.
	5 bis. Las agencias de calificación crediticia que se propongan modificar sus métodos de forma sustancial o utilizar otros nuevos deberán informar al respecto a la AEVM y publicar en su sitio web información pertinente sobre las modificaciones introducidas en los métodos, invitando a las partes interesadas a formular observaciones en un plazo de un mes, y explicando la motivación y las implicaciones de las modificaciones sustanciales o de los nuevos métodos proyectados.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>84</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 10 – letra c</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 – apartado 5 bis – párrafo 2</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	Una vez concluido el período de consulta contemplado en el párrafo primero, la agencia de calificación crediticia deberá comunicar a la AEVM las modificaciones o los nuevos métodos que se propone adoptar.
	Una vez concluido el período de consulta contemplado en el párrafo primero, la agencia de calificación crediticia deberá comunicar a la AEVM los resultados de la consulta y las modificaciones sustanciales o los nuevos métodos que se propone adoptar.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>85</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 10 – letra d – inciso i</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 – apartado 6 – parte introductoria</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	6. En el supuesto de que se modifiquen los métodos, los modelos o las hipótesis fundamentales utilizados en las actividades de calificación a raíz de la decisión de la AEVM a que se refiere el artículo 22 bis, apartado 3, la agencia de calificación crediticia deberá:
	6. En el supuesto de que se modifiquen los métodos, los modelos o las hipótesis fundamentales utilizados en las actividades de calificación después de la expiración del plazo de un mes para el control por parte de la AEVM a que se refiere el artículo 22 bis, apartado 3, la agencia de calificación crediticia deberá:


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>86</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 10 – letra d – inciso ii</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 – apartado 6 – letra a bis</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	a bis) publicar inmediatamente en su sitio web los nuevos métodos, explicándolos de forma detallada;
	a bis) informar inmediatamente al respecto a la AEVM y publicar en su sitio web los resultados de la consulta y los nuevos métodos, explicándolos de forma detallada, así como la fecha de aplicación de los mismos;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>87</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 10 – letra d – inciso ii</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 – apartado 6 – letra a bis bis (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	a bis bis) publicar inmediatamente en su sitio web las respuesta a la consulta a que se refiere el artículo 8, apartado 5 bis;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>88</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 10 bis (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo -8 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	10 bis. Se añade el siguiente artículo tras el artículo 8:

	
	«Artículo 8 bis

	
	Calificaciones de la deuda soberana

	
	1. Las calificaciones de la deuda soberana se emitirán de forma que garanticen que se ha analizado la especificidad individual de un Estado miembro determinado. Se prohibirán las declaraciones anunciando la revisión de un grupo determinado de países, incluso cuando vayan acompañadas de informes individuales por país.

	
	2. Las calificaciones crediticias y las perspectivas de calificación de la deuda soberana no incluirán ninguna prescripción, orientación o referencia relacionada con cambios de política. Se prohibirá cualquier forma de comunicación pública relacionada con posibles modificaciones de las calificaciones de la deuda soberana que no sean calificaciones crediticias y perspectivas de calificación, así como los comunicados de prensa correspondientes.

	
	3. Una agencia de calificación crediticia publicará en su sitio web y remitirá a la AEVM cada año con arreglo a lo dispuesto en el anexo I, sección D, parte III, apartado 3, a finales de diciembre para los próximos 12 meses, un calendario con las fechas de publicación de las calificaciones de la deuda soberana y perspectivas conexas.

	
	4. Para cada período de 12 meses, la agencia de calificación crediticia fijará dos o tres fechas para la publicación de las calificaciones de la deuda soberana y, coincidiendo con ellas, un máximo de tres fechas para la publicación de las perspectivas conexas.

	
	Previa consulta de la AEVM, la publicación de las calificaciones de la deuda soberana o de las perspectivas conexas a instancias distintas de las establecidas en el calendario de calificación de la deuda soberana solo estará autorizada en circunstancias excepcionales e imprevisibles que tengan un impacto potencial significativo en el Estado miembro afectado.

	
	5. Las agencias de calificación crediticia publicarán las revisiones de la calificación crediticia soberana después del cierre de los centros de negociación establecidos en la Unión y al menos una hora antes de su apertura.»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>89</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 11</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 bis – título</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	Información sobre los instrumentos de financiación estructurada
	Información sobre instrumentos financieros e instrumentos de financiación estructurada


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>90</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 11</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 bis – apartado 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	1. El emisor, la entidad originadora y la entidad patrocinadora de un instrumento de financiación estructurada establecidos en la Unión deberán comunicar al público, de conformidad con el apartado 4, la información sobre la calidad crediticia y la evolución de cada uno de los activos subyacentes de dicho instrumento, la estructura de la operación de titulización, los flujos de tesorería y las garantías reales que, en su caso, respalden una exposición de titulización, así como cuanta información resulte necesaria para realizar pruebas de resistencia minuciosas y documentadas respecto de los flujos de tesorería y el valor de las garantías reales que respaldan las exposiciones subyacentes.
	1. El emisor, la entidad originadora y la entidad patrocinadora de un instrumento financiero establecidos en la Unión deberán comunicar al público, de conformidad con el apartado 4, toda la información sobre la calidad crediticia y, en caso de disponibilidad, la evolución de los instrumentos financieros. En lo que respecta a los instrumentos de financiación estructurados, se hará pública toda la información sobre la calidad del crédito y la evolución de cada uno de los activos subyacentes de dicho instrumento, la estructura de la operación de titulización, los flujos de tesorería y las garantías reales que, en su caso, respalden una exposición de titulización, así como cuanta información resulte necesaria para realizar pruebas de resistencia minuciosas y documentadas respecto de los flujos de tesorería y el valor de las garantías reales que respaldan las exposiciones subyacentes.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>91</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 11</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 ter – apartado 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	1. En los casos en que un emisor o un tercero vinculado se proponga solicitar la calificación crediticia de un instrumento de financiación estructurada, recurrirá al menos a dos agencias de calificación. Cada agencia presentará su propia calificación independiente.
	1. En los casos en que un emisor o un tercero vinculado se proponga solicitar la calificación crediticia de un instrumento de financiación estructurada, remitirá la decisión de recurrir al menos a dos agencias de calificación a un comité conjunto con igual representación de emisores e inversores. Cada agencia presentará su propia calificación independiente.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>92</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 11</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 8 ter bis (nuevo) </Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	Artículo 8 ter bis

	
	Utilización obligatoria de agencias de menor tamaño

	
	1. Cuando un emisor o un tercero vinculado se proponga recurrir al menos a dos agencias de calificación crediticia para la calificación de la misma emisión o entidad, la cuota de mercado en la Unión de al menos una de las agencias de calificación crediticia deberá estar situada por debajo del umbral establecido por la AEVM.

	
	2. A efectos del apartado 1, la AEVM establecerá un umbral expresado en función de la cuota de mercado relacionada con las actividades de calificación crediticia desempeñadas en la Unión. La AEVM revisará anualmente este umbral y publicará en su sitio web la lista de agencias de calificación crediticia situadas por debajo del mismo. La finalidad de la AEVM, al establecer dicho umbral, será garantizar el desarrollo de un mercado libre de tendencias a la formación de oligopolios, esto es, en el que ninguna agencia de calificación crediticia controle más del (35)% del mercado total por ingresos y en el que las tres agencias principales no controlen más del (70)% del mercado total por ingresos;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>93</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 12</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 10 – apartado 1 – párrafo 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	1. Las agencias de calificación crediticia divulgarán cualquier calificación crediticia o perspectiva de calificación crediticia, así como toda decisión de suspender una calificación crediticia, de forma no selectiva y sin demora. En caso de que se decida suspender una calificación crediticia, la información divulgada incluirá una motivación exhaustiva de tal decisión.
	1. Las agencias de calificación crediticia divulgarán cualquier calificación crediticia o perspectiva de calificación crediticia solicitada, así como toda decisión de suspender una calificación crediticia, de forma no selectiva y sin demora. En caso de que se decida suspender una calificación crediticia, la información divulgada incluirá una motivación exhaustiva de tal decisión.


<TitreJust>Justificación</TitreJust>
Sobre la base de la información de la EACRA: «Por definición, las calificaciones no solicitadas no incluyen la participación directa del emisor en el proceso de calificación. Informar al emisor implicado 12 horas antes de la calificación equivale a alertar al emisor de una calificación. Además, los inversores que piden calificaciones no solicitadas, (saben que los emisores no están implicados e incluso pueden quererlo), no exigen tal “control final” por parte del emisor.»

</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>94</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 12</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 10 – apartado 1 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	1 bis. Las calificaciones crediticias no solicitadas conforme al modelo «el inversor paga» quedan exentas del requisito de información a que se refiere el anexo I, sección D, parte I, punto 3.


<TitreJust>Justificación</TitreJust>
Sobre la base de la información de la EACRA: Sobre la base de la información de la EACRA: «Por definición, las calificaciones no solicitadas no incluyen la participación directa del emisor en el proceso de calificación. Informar al emisor implicado 12 horas antes de la calificación equivale a alertar al emisor de una calificación. Además, los inversores que piden calificaciones no solicitadas, (saben que los emisores no están implicados e incluso pueden quererlo), no exigen tal “control final” por parte del emisor.»

</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>95</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 12</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 10 – apartado 2</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	2. Las agencias de calificación crediticia velarán por que las calificaciones crediticias y las perspectivas de calificación crediticia se presenten y traten de conformidad con los requisitos establecidos en el anexo I, sección D.
	2. Las agencias de calificación crediticia velarán por que las calificaciones crediticias y las perspectivas de calificación crediticia se presenten y traten de conformidad con los requisitos establecidos en el anexo I, sección D. Las agencias de calificación crediticia solo tratarán factores relacionados con las calificaciones y se abstendrán de todo juicio político.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>96</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 12</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 10 – apartado 2 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	2 bis. La agencia de calificación crediticia mantendrá la confidencialidad de la información relativa a la calificación hasta su divulgación al mercado. La agencia de calificación crediticia mantendrá una lista de las personas con acceso a la información antes de la divulgación y de las personas a las que se ha dado a conocer la información antes de dicha divulgación.

	
	La lista de las personas a las que se comunique la información por adelantado deberá limitarse a aquellas personas designadas a tal efecto por cada entidad calificada.

	
	Será de aplicación el artículo 6 de la Directiva 2003/6/CE relativo al tratamiento de la información confidencial y la lista de personas con información privilegiada.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>97</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 12 bis (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 10 – apartado 5</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	12 bis) En el artículo 10, apartado 5, el párrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

	
	«5. Si una agencia de calificación crediticia emite una calificación crediticia no solicitada, indicará de forma relevante en la calificación crediticia, utilizando un código de color diferente que se distinga claramente para la categoría de calificación, si la entidad calificada o terceros vinculados participaron o no en el proceso de calificación crediticia y si la agencia de calificación crediticia tuvo acceso a las cuentas, la gestión y otros documentos internos pertinentes para la entidad calificada o terceros vinculados.»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>98</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 14</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 11 bis – apartado 2</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	2. La AEVM establecerá un Índice Europeo de Calificación Crediticia que incluirá todas las calificaciones crediticias comunicadas a la AEVM de conformidad con el apartado 1 y un índice de calificación agregado para todo instrumento de deuda calificado. El índice y cada una de las calificaciones se publicarán en el sitio web de la AEVM.
	2. La AEVM establecerá un Índice Europeo de Calificación Crediticia que incluirá todas las calificaciones crediticias comunicadas a la AEVM de conformidad con el apartado 1, un índice de calificación agregado para todo instrumento de deuda calificado y la probabilidad de incumplimiento media de conformidad con el anexo I, sección D, apartado 2. El índice y cada una de las calificaciones, a excepción de las calificaciones crediticias conformes al modelo «el inversor paga», se publicarán en el sitio web de la AEVM. 

	
	La AEVM agilizará sus esfuerzos a este respecto con el trabajo ya emprendido por la ABE y la AESPJ.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>99</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 14</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 11 bis – apartado 2 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	2 bis. Toda agencia de calificación crediticia registrada o certificada publicará las tasas de incumplimiento para cada categoría de activo, dentro de cada categoría de calificación, y los índices de precisión para cada categoría de activo. La AEVM formulará observaciones sobre esas tasas, subrayando los puntos fuertes y débiles de cada agencia de calificación crediticia.

	
	La AEVM analizará y evaluará los resultados de las agencias de calificación crediticia utilizando los datos recogidos en su registro central. La AEVM comparará las tasas de incumplimiento de las agencias de calificación crediticia y los índices de precisión para cada categoría de activos. La AEVM publicará un informe anual sobre su evaluación comparativa, que incluirá un sistema de calificación de los resultados.

	
	El informe anual se publicará en el sitio web de la AEVM.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>100</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 17</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 19 – apartado 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	1. La AEVM cobrará tasas a las agencias de calificación crediticia de conformidad con el presente Reglamento y con el reglamento sobre tasas a que se refiere el apartado 2. Dichas tasas cubrirán íntegramente los gastos que deba realizar la AEVM para el registro, la certificación y la supervisión de las agencias de calificación crediticia y para reembolsar cualquier gasto que puedan realizar las autoridades competentes en el desarrollo de su labor con arreglo al presente Reglamento, en particular como resultado de cualquier delegación de tareas de conformidad con el artículo 30.
	1. La AEVM cobrará tasas a las agencias de calificación crediticia que están registradas de conformidad con el presente Reglamento y con el reglamento sobre tasas a que se refiere el apartado 2. Dichas tasas serán atribuibles, pero cubrirán íntegramente los gastos que deba realizar de forma razonable la AEVM para el registro, la certificación y la supervisión de las agencias de calificación crediticia y para reembolsar cualquier gasto que puedan realizar las autoridades competentes en el desarrollo de su labor con arreglo al presente Reglamento, en la medida en que dicho trabajo esté relacionado con la supervisión de las agencias de calificación, en particular como resultado de cualquier delegación de tareas de conformidad con el artículo 30.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>101</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 18 – letra b</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 21 – apartado 4 bis – letra a</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	a) la escala de calificación armonizada que deberán utilizar, de conformidad con el artículo 11 bis, las agencias de calificación crediticia registradas y certificadas, y que se basará en el método de medición del riesgo de crédito y el número de categorías de calificación y valores límite para cada categoría de calificación;
	a) la escala de calificación armonizada que deberán utilizar, de conformidad con el artículo 11 bis, las agencias de calificación crediticia registradas y certificadas, y que se basará en el método de medición del riesgo de crédito y el número de categorías de calificación y valores límite para cada categoría de calificación, definidos en términos de probabilidad de incumplimiento;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>102</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 18 – letra b</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 21 – apartado 4 – letra b</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	b) el contenido y la presentación de la información que las agencias de calificación crediticia deberán comunicar a la AEVM, en particular su estructura, formato, método y calendario de notificación, de conformidad con el artículo 11 bis, apartado 1; y
	b) el contenido y la presentación de la información que las agencias de calificación crediticia deberán comunicar a la AEVM, en particular su estructura, formato, método y calendario de notificación, de conformidad con el artículo 11 bis, apartado 1, y la información que divulgarán la ABE y los bancos centrales nacionales a la AEVM de conformidad con el artículo 11 bis, apartado 2; y


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>103</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 19 – letra a</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 22 bis – título</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	Verificación de los métodos de calificación
	Verificación de los procedimientos utilizados para establecer modificaciones nuevas y sustanciales de los métodos de calificación


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>104</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 19 – letra b</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 2009/1060</DocAmend2>
<Article2>Artículo 22 bis – apartado 3 – párrafo 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	3. La AEVM también verificará que las modificaciones previstas de los métodos de calificación, notificadas por una agencia de calificación crediticia de conformidad con el artículo 8, apartado 5 bis, cumplen los criterios establecidos en el artículo 8, apartado 3, según lo especificado en la norma técnica de regulación a que se refiere el artículo 21, apartado 4, letra d). La agencia de calificación crediticia solo podrá aplicar los nuevos métodos de calificación después de que la AEVM haya confirmado que cumplen lo dispuesto en el artículo 8, apartado 3.
	3. La AEVM también verificará que las modificaciones previstas de los métodos de calificación, notificadas por una agencia de calificación crediticia de conformidad con el artículo 8, apartado 5 bis, cumplen los criterios establecidos en el artículo 8, apartado 3, según lo especificado en la norma técnica de regulación a que se refiere el artículo 21, apartado 4, letra d). No obstante, la AEVM garantizará el mantenimiento de una cierta variedad de métodos con el fin de fomentar la competencia en pos de los mejores métodos entre las agencias de calificación y evitar la estandardización de los métodos. Si la AEVM detecta cualquier tipo de desviación, la agencia de calificación crediticia suprimirá dicha desviación en el plazo de un mes.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>105</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 19 bis (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 24 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	19 bis) Se inserta el artículo siguiente:

	
	«Artículo 24 bis

	
	Sanciones en caso de rebasamiento de su mandato por una agencia de calificación

	
	Cuando el Sistema Europeo de Supervisión Financiera compruebe que una agencia de calificación crediticia ha rebasado su mandato enjuiciando las políticas económicas aplicadas por un gobierno o formulando recomendaciones al respecto, adoptará una o varias de las decisiones siguientes, dependiendo de la importancia y la frecuencia de la infracción:

	
	a) emitir una comunicación pública;

	
	b) prohibir temporalmente a la agencia de calificación la emisión de calificaciones crediticias con efectos en toda la Unión;

	
	c) imponer una multa a la agencia de calificación, de conformidad con el artículo 36 bis;

	
	d) retirar el registro de la agencia de calificación crediticia.»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>106</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 19 ter (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 32 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	19 ter) Se inserta el artículo siguiente:

	
	«Artículo 32 bis

	
	Protección de datos

	
	Con respecto al tratamiento de datos personales realizado por los Estados miembros en el marco del presente Reglamento, las autoridades competentes aplicarán las disposiciones de la Directiva 95/46/CE. En lo que se refiere al tratamiento de datos personales por parte de la AEVM en el marco del presente Reglamento, la AEVM cumplirá el Reglamento (CE) nº 45/2001.

	
	Los datos personales se conservarán durante un período máximo de cinco años.»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>107</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 20</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 35 bis – apartado 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	1. Si una agencia de calificación crediticia ha cometido de forma deliberada o por negligencia grave alguna de las infracciones enumeradas en el anexo III que afecte a una calificación crediticia en la que un inversor se haya basado al comprar un instrumento calificado, dicho inversor podrá interponer un recurso contra la agencia por los daños que le haya causado.
	1. Si una agencia de calificación crediticia ha cometido de forma deliberada o por negligencia grave alguna de las infracciones enumeradas en el anexo III de conformidad con el artículo 24, apartado 2, letra d), y si ello ha afectado a una calificación crediticia en la que un inversor/emisor se haya basado al comprar o vender un instrumento calificado, dicho inversor/emisor podrá interponer un recurso contra la agencia por los daños que le haya causado.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>108</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 20</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 35 bis – apartado 4</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	4. Si un inversor establece hechos de los que pueda inferirse que una agencia de calificación ha cometido alguna de las infracciones enumeradas en el anexo III, corresponderá a la agencia demostrar que no ha cometido tal infracción o que esta no afecta a la calificación crediticia emitida.
	4. Si un inversor o un emisor establece, sobre la base de datos precisos y detallados, hechos de los que pueda inferirse que una agencia de calificación ha cometido una infracción, corresponderá a la agencia demostrar que no ha cometido tal infracción o que esta no afecta a la calificación crediticia emitida.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>109</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 20</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 35 bis – apartado 5 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	5 bis. El régimen de responsabilidad civil aplicable será el del Estado miembro en el que el inversor que sufre el perjuicio tuviera su residencia habitual cuando se produjo el perjuicio.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>110</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 20</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 35 bis – apartado 5 ter (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	5 ter. El derecho de resarcimiento establecido en el presente artículo no impedirá que la AEVM desempeñe plenamente sus funciones establecidas en el artículo 36 bis.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>111</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 21 – letra b bis (nueva)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 36 bis – apartado 2 – letra i bis (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	b bis) En el apartado 2 se añade la letra siguiente:

	
	«i bis) las infracciones consistentes en el incumplimiento de lo dispuesto en el artículo 10 bis implicarán la suspensión del registro de la agencia de calificación por un período de 5 años.»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>112</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 24 – letra b</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 39 – apartado 4 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	4 bis. A más tardar el 31 de diciembre de 2013, la Comisión presentará, a la luz de la evolución del marco regulador y supervisor de la Unión, un informe al Parlamento Europeo y al Consejo sobre los instrumentos que permiten a los inversores y al público en general hacer sus propias evaluaciones de riesgo crediticio de los emisores, en el que evaluará asimismo la viabilidad de los modelos alternativos de pago, acompañado, en su caso, de las correspondientes propuestas.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>113</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 24 bis (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 39 bis bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	24 bis) Se inserta el artículo siguiente:

	
	«Artículo 39 bis bis

	
	Evaluación de la solvencia crediticia europea

	
	La Unión evaluará a nivel interno la solvencia crediticia de los Estados miembros. A tal efecto, es oportuno desarrollar un procedimiento público independiente de evaluación a nivel interno de la solvencia crediticia europea que facilite a los inversores todos los datos relevantes relacionados con la calificación de la deuda soberana y otros indicadores macroeconómicos fundamentales de divulgación pública. Esta evaluación de la solvencia crediticia europea debe ser garantizada por las instituciones de la Unión competentes en la materia. A más tardar el ...*, la Comisión presentará un informe al Parlamento Europeo y al Consejo para evaluar si la tarea a que se refiere el presente artículo debe encargarse a una institución nueva o a una ya existente y para formular una recomendación, acompañada, si procede, de la propuesta legislativa correspondiente. La Comisión evaluará, asimismo, las necesidades de personal y recursos para garantizar la plena independencia de la institución.» 

	
	

*
DO - Insértese la fecha: seis meses después de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>114</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 24 ter (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 39 bis ter (nuevo) </Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	24 ter) Se inserta el artículo siguiente:

	
	«Artículo 39 bis ter

	
	Personal y recursos de la AEVM

	
	A más tardar el ...*, la AEVM evaluará sus necesidades de personal y recursos derivadas de la asunción de sus competencias y obligaciones de conformidad con el presente Reglamento y presentará un informe al Parlamento Europeo, el Consejo y la Comisión.»

	
	

*
DO - Insértese la fecha: 12 meses después de su entrada en vigor.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>115</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 24 quater (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 40 bis bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	24 quater) Se inserta el artículo siguiente:

	
	«Artículo 40 bis bis

	
	Red de agencias de calificación crediticia

	
	A más tardar a finales de 2012, la Comisión presentará un informe relativo a la viabilidad de una red de agencias de calificación crediticia de menor tamaño, a fin de incrementar la competencia en el mercado. Dicho informe evaluará el apoyo financiero y no financiero para la creación de dicha red, teniendo en cuenta el posible conflicto de intereses que podría suponer una financiación pública de esas características.»


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>116</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 2 – apartado 3 bis (nuevo)</Article>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	Las disposiciones del artículo 8 ter, apartado 1, serán aplicables solo a los instrumentos emitidos a partir del ...*.

	
	

*
DO - insértese la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>117</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 1 – letra b – inciso ii</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección B – punto 3 – apartado 1 – letra a bis (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	a bis) un accionista o socio de una agencia de calificación crediticia que posea, directa o indirectamente, el 10% o más del capital o de los derechos de voto de dicha agencia o que pueda ejercer de algún otro modo una influencia significativa en las actividades de la misma, posea directa o indirectamente instrumentos financieros de la entidad calificada o terceros vinculados, o participe de algún otro modo, directa o indirectamente, en la propiedad de esa entidad o de dichos terceros, a excepción de las participaciones en organismos de inversión colectiva diversificada que incluyan fondos gestionados, como los fondos de pensiones o los seguros de vida, que no le permitan ejercer una influencia significativa en las actividades de tales organismos;
	a bis) un accionista o socio de una agencia de calificación crediticia que posea, directa o indirectamente, el 2 % o más del capital o de los derechos de voto de dicha agencia o que pueda ejercer de algún otro modo una influencia significativa en las actividades de la misma, posea directa o indirectamente instrumentos financieros de la entidad pública o privada calificada o terceros vinculados, o participe de algún otro modo, directa o indirectamente, en la propiedad de esa entidad o de dichos terceros, a excepción de las participaciones en organismos de inversión colectiva diversificada que incluyan fondos gestionados, como los fondos de pensiones o los seguros de vida, que no le permitan ejercer una influencia significativa en las actividades de tales organismos.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>118</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 1 – letra b – inciso iii</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección B – punto 3 – letra b bis (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	b bis) la calificación crediticia se emita con respecto a una entidad calificada o un tercero vinculado que posea, directa o indirectamente, un 10 % o más del capital o de los derechos de voto de dicha agencia de calificación;
	b bis) la calificación crediticia se emita con respecto a una entidad calificada o un tercero vinculado que posea, directa o indirectamente, un 2 % o más del capital o de los derechos de voto de dicha agencia de calificación;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>119</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento – acto modificativo</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 1 – letra b – inciso iv</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección B – punto 3 – letra c bis (nueva)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	c bis) un accionista o socio de una agencia de calificación crediticia que posea, directa o indirectamente, el 10 % o más del capital o de los derechos de voto de dicha agencia o que pueda ejercer de algún otro modo una influencia significativa en las actividades de la misma, sea miembro del consejo de administración o de supervisión de la entidad calificada o de un tercero vinculado;
	c bis) un accionista o socio de una agencia de calificación crediticia que posea, directa o indirectamente, el 2 % o más del capital o de los derechos de voto de dicha agencia o que pueda ejercer de algún otro modo una influencia significativa en las actividades de la misma, sea miembro del consejo de administración o de supervisión de la entidad calificada o de un tercero vinculado;


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>120</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 1 – letra c</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección B – punto 3 bis</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	3 bis. Las agencias de calificación crediticia velarán por que los honorarios que cobren a sus clientes por la prestación de servicios de calificación y servicios auxiliares no sean discriminatorios y se basen en los costes reales. Los honorarios cobrados por los servicios de calificación no dependerán del nivel de la calificación crediticia emitida por la agencia ni de cualquier otro resultado del trabajo realizado.
	3 bis. Las agencias de calificación crediticia velarán por que los honorarios que cobren a sus clientes por la prestación de servicios de calificación y servicios auxiliares no sean discriminatorios y sean proporcionales a los costes reales contraídos. Los honorarios cobrados por los servicios de calificación no dependerán del nivel de la calificación crediticia emitida por la agencia ni de cualquier otro resultado del trabajo realizado.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>121</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 2 – letra d</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección C – punto 8 – apartado 1 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	El analista de calificación principal que se transfiera a otra agencia de calificación crediticia tendrá prohibido participar, durante un periodo de cuatro años siguientes a su transferencia, en actividades de calificación crediticia relacionadas con una entidad calificada o terceros vinculados a ella con los que dicho analista hubiere estado previamente implicado.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>122</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 4 – letra a</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección D – parte I – punto 1 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	1 bis. Las calificaciones crediticias y las perspectivas de calificación se expresarán también en cifras que indiquen la probabilidad de incumplimiento, junto con una exposición de motivos.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>123</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 4 – letra f</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección D – parte I – apartado 5 – párrafo 1</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	5. Al anunciar una calificación o una perspectiva de calificación crediticia, las agencias de calificación crediticia explicarán en sus comunicados de prensa o en sus informes los elementos fundamentales en que se basa tal calificación o perspectiva.
	5. Al anunciar una calificación o una perspectiva de calificación crediticia, las agencias de calificación crediticia explicarán en sus comunicados de prensa y en su exposición de motivos los elementos fundamentales en que se basa tal calificación o perspectiva.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>124</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 4 – letra g</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección D – parte I – punto 6</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	6. Las agencias de calificación crediticia divulgarán en su sitio web, de forma permanente, información relativa a todas las entidades o instrumentos de deuda que se les someten para su evaluación inicial o para calificación preliminar. Dicha divulgación tendrá lugar independientemente de que los emisores celebren o no un contrato con la agencia de calificación crediticia para una calificación definitiva.
	6. Las agencias de calificación crediticia facilitarán información detallada a la AEVM, de forma permanente, relativa a todas las entidades o instrumentos de deuda que se les someten para su evaluación inicial o para calificación preliminar. Dicha información se facilitará independientemente de que los emisores celebren o no un contrato con la agencia de calificación crediticia para una calificación definitiva.


<TitreJust>Justificación</TitreJust>
El hecho de divulgar información implica el riesgo de que se especule sobre la misma. Además, para los emisores es importante que su intención de calificación se mantenga confidencialmente hasta la divulgación del resultado de la calificación. 

</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>125</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo I – punto 6</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo I – sección D – parte III – apartado 3</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	3. En caso de que una agencia de calificación crediticia emita calificaciones soberanas o perspectivas de calificación crediticia conexas, únicamente deberá publicarlas después del cierre de los centros de negociación establecidos en la Unión y al menos una hora antes de su apertura. Ello no afecta a lo dispuesto en la sección D, parte I, punto 3.
	3. En caso de que una agencia de calificación crediticia emita calificaciones de la deuda soberana, las publicará, de acuerdo con el calendario a que se refiere el artículo 8 bis, el viernes después del cierre de los centros de negociación establecidos en la Unión y al menos una hora antes de su apertura. Ello no afectará a lo dispuesto en la sección D, parte I, punto 3, salvo en circunstancias excepcionales e imprevisibles que tengan un impacto potencial significativo en el Estado miembro afectado..


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>126</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo III – punto 1 – letra b</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo III – parte I – puntos 26 bis a 26 sexies</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	b) Se insertan los nuevos puntos 26 bis a 26 septies siguientes:
	suprimido

	«26 bis. La agencia de calificación crediticia que haya celebrado un contrato con un emisor o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre el emisor infringirá el artículo 6 ter, apartado 1, cuando emita calificaciones crediticias sobre ese emisor durante un período superior a tres años.
	

	26 ter. La agencia de calificación crediticia que haya celebrado un contrato con un emisor o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre los instrumentos de deuda del emisor infringirá el artículo 6 ter, apartado 2, cuando emita calificaciones crediticias sobre al menos diez instrumentos de deuda del mismo emisor durante un período superior a 12 meses o cuando emita calificaciones crediticias sobre los instrumentos de deuda del emisor durante un período superior a tres años.
	

	26 quater. La agencia de calificación crediticia que haya celebrado un contrato con un emisor al mismo tiempo que otra agencia de calificación crediticia, al menos, infringirá el artículo 6 ter, apartado 3, cuando mantenga con este emisor una relación contractual durante un período superior a seis años.
	

	26 quinquies. La agencia de calificación crediticia que haya celebrado un contrato con un emisor o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre el emisor o sus instrumentos de deuda infringirá el artículo 6 ter, apartado 4, cuando no respete la prohibición de emitir calificaciones crediticias sobre el emisor o sus instrumentos de deuda durante un período de cuatro años a partir del final del período de duración máxima de la relación contractual a que se refiere el artículo 6 ter, apartados 1 a 3.
	

	26 sexies. La agencia de calificación crediticia que haya celebrado un contrato con un emisor o terceros vinculados para la emisión de calificaciones crediticias sobre el emisor o sus instrumentos de deuda infringirá el artículo 6 ter, apartado 6, cuando, al final del período de duración máxima de la relación contractual con el emisor o terceros vinculados, no facilite un expediente de transmisión con la información que precise a la nueva agencia de calificación crediticia contratada por el emisor o terceros vinculados para emitir calificaciones sobre dicho emisor o sus instrumentos de deuda.».
	


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>127</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo III – punto 1 – letra f</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo III – parte I – punto 42 bis (nuevo)</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	42 bis. La agencia de calificación crediticia infringirá el artículo 8 si solicita información que quede fuera del ámbito de aplicación de dicho artículo o si sus modificaciones de calificación no se ajustan a sus métodos publicados.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>128</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo III – punto 3 – letra a</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo III – parte III – punto 3 bis</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	3 bis. La agencia de calificación crediticia infringirá el artículo 8, apartado 5 bis, párrafo primero, cuando no publique en su sitio web las modificaciones que se propone introducir en los métodos, modelos o hipótesis fundamentales de calificación, o los nuevos métodos, modelos o hipótesis fundamentales de calificación proyectados, junto con una explicación detallada de su motivación y de las consecuencias de las modificaciones previstas.
	3 bis. La agencia de calificación crediticia infringirá el artículo 8, apartado 5 bis, párrafo primero, cuando no informe a la AEVM y cuando no publique en su sitio web los nuevos métodos o modificaciones de los métodos que se propone introducir, junto con una explicación de su motivación y de las consecuencias de las modificaciones.


</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>129</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Anexo III – punto 3 – letra b</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) nº 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Anexo III – parte III – punto 3 bis</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	4 bis. La agencia de calificación crediticia infringirá el artículo 8, apartado 6, letra a bis), cuando se proponga utilizar nuevos métodos y no publique inmediatamente en su página web los nuevos métodos junto con una explicación detallada de los mismos.
	4 bis. La agencia de calificación crediticia infringirá el artículo 8, apartado 6, letra a bis), cuando se proponga utilizar nuevos métodos y no informe a la AEVM o no publique inmediatamente en su página web los nuevos métodos.


</Amend>
</RepeatBlock-Amend>
EXPOSICIÓN DE MOTIVOS

1. Contexto de la propuesta
La actividad de las agencias de calificación crediticia (ACC) tiene un gran impacto sobre el comportamiento de los agentes económicos y financieros y sobre la vida de las instituciones públicas, por lo que sigue suscitando el interés de la opinión pública y un intenso debate político. Su regulación constituye, por lo tanto, un aspecto específico y muy sensible del progreso más general de reforma del funcionamiento de los mercados financieros.

 Las instituciones europeas abordaron el asunto hace relativamente poco con el Reglamento (CE) nº 1060/2009 y con un acto modificativo posterior, el Reglamento (UE) nº 513/2011, relacionado con la reforma de la supervisión del sector financiero y encaminado, en particular, a la asignación de competencias específicas a la autoridad recién creada (la AEVM). El PE examinó la cuestión en una resolución no legislativa de junio de 2011 (basada en una Comunicación de la Comisión de junio de 2010), en la que subrayaba la exigencia de reforzar el marco normativo y la necesidad de reducir la dependencia excesiva con respecto a las agencias de calificación.

 El hecho de que en el plazo de poco más de dos años se vuelva a abordar el asunto demuestra la complejidad de la cuestión, así como la necesidad de encontrar una respuesta más eficaz a algunos problemas pendientes de solución. 

 2. Principales elementos de la propuesta de la Comisión
a) Ampliación del ámbito de aplicación del Reglamento para incluir las perspectivas de calificación crediticia

La propuesta de Reglamento por el que se modifica el Reglamento (CE) n° 1060/2009 (COM(2011)0747) se centra, en particular, en el problema de la reducción del exceso de dependencia, de los inversores y de los emisores de títulos, con respecto a las calificaciones externas de las ACC, y, por consiguiente, trata de incentivar el uso de calificaciones internas.

La propuesta de la Comisión amplía el ámbito de aplicación de las normas relativas a las calificaciones fin de incluir las perspectivas de calificación crediticia. El texto modificado obliga, en particular, a las agencias a comunicar el horizonte temporal en el cual cabe esperar una variación de la calificación crediticia.

b) Modificaciones relativas a la utilización de las calificaciones crediticias

El artículo 5 bis del nuevo Reglamento prohíbe a determinadas entidades financieras recurrir de forma exclusiva a calificaciones externas para la evaluación de la calidad de los activos Esta disposición está en consonancia con los principios formulados por el Consejo de Estabilidad Financiera en octubre de 2010 para reducir la dependencia con respecto a las calificaciones de las agencias. Otras modificaciones tienen por objeto hacer frente al riesgo de dependencia excesiva de los participantes en los mercados financieros en lo que respecta a las calificaciones de los instrumentos de financiación estructurada. Los emisores de instrumentos de financiación estructurada deberán solicitar dos calificaciones de crédito a la vez a dos agencias diferentes.

Por último, en lo que se refiere a los organismos de inversión colectiva en valores mobiliarios (OICVM) y a los gestores de fondos de inversión alternativos, se pide al legislador nacional que, en la fase de transposición de la legislación de la UE, se integre el principio de evitar una dependencia excesiva con respecto a las calificaciones de crédito.

c) Independencia de las agencias de calificación crediticia

El paquete de modificaciones sobre este aspecto tiene por objeto resolver los conflictos de intereses que plantea el modelo «el emisor paga» y el accionariado de las agencias de calificación crediticia. En particular, se establecen una serie de principios: (a) el umbral máximo de participación accionarial, fijado en un 5 %, que cualquier socio o accionista de una agencia de calificación puede poseer en otra agencia de calificación; (b) el principio de rotación (que ha de aplicarse en el caso de calificaciones solicitadas) para las agencias contratadas por el emisor, con el fin de impedir que una misma agencia sea contratada más de tres años o más de un año en caso de que califique consecutivamente más de diez instrumentos de deuda del emisor. El principio de rotación obligatoria entre las agencias de calificación tiene por objeto crear una competencia en el mercado de calificación crediticia.

d) Comunicación de las calificaciones

La propuesta endurece las obligaciones en materia de comunicación de las calificaciones a los emisores, de manera que la entidad evaluada tenga tiempo de verificar la existencia de errores en la evaluación y rebatirlos.

e) Calificaciones de deuda soberana

La cuestión de las calificaciones de deuda soberana presenta indudablemente unas características específicas. Por primera vez, se ha hecho hincapié en ella para demostrar el hecho de que deben reforzarse las normas que se aplican a las calificaciones de deuda soberana, en sus diversas formas, con el fin de aumentar la calidad. El artículo 8, apartado 2, establece que las agencias de calificación crediticia deberán evaluar las calificaciones de deuda soberana cada seis meses, en lugar de cada doce. Las calificaciones deberán comunicarse únicamente después del cierre de los mercados y al menos una hora antes de la apertura de los centros de negociación de la UE. Se establecen nuevas obligaciones de transparencia para las agencias de calificación, en particular en relación con los recursos humanos empleados para la emisión de las calificaciones.

f) Agencia europea de calificación crediticia

Contrariamente a lo que había pedido el PE en su Resolución de 8 de junio de 2011, la propuesta de la Comisión por la que se modifica el Reglamento (CE) n° 1060/2009 no prevé la creación de una agencia europea de calificación crediticia. No obstante, es oportuno reabrir en el debate en este sentido.

g) Otras novedades importantes se refieren a la verificación por la AEVM de la metodología de calificación utilizada por las ACC y la introducción del régimen de responsabilidad civil para las ACC sobre la base del principio de inversión de la carga de la prueba.

Se trata, en general, de cuestiones muy importantes y en gran medida merecedoras de respaldo que presentan no obstante algunos aspectos que deben clarificarse y reforzarse para evitar efectos indeseados en el momento de su aplicación. 

3. Propuestas del ponente
Una parte de las enmiendas presentadas al texto de la Comisión van en la dirección anteriormente expuesta, en tanto que otra parte tiene por objeto plantear cuestiones que no se abordan en la propuesta de nuevo Reglamento, formulando para ello sugerencias innovadoras e indicando posibles soluciones alternativas.

 Dichas enmiendas se refieren en particular a:

1) la superación de la definición actual de «calificación crediticia» como una «opinión», sustituyéndola por una nueva definición que se base sobre la consideración de la calificación como una «actividad de servicio de información»;

2) la prohibición de la calificación no solicitada de la deuda soberana y la designación o creación por parte de la Comisión de una entidad independiente que lleve a cabo la actividad de evaluación de la solvencia crediticia de los Estados miembros de la UE;

3) la necesidad de proceder a una revisión en profundidad de las normas en vigor, aparte de lo ya previsto por la nueva propuesta de Reglamento, a fin de derogar todas las disposiciones que obligan a los agentes públicos y privados a tener en cuenta de manera automática las calificaciones crediticias y sus consecuencias (en particular, en lo que se refiere a las cláusulas contractuales que prevén la cesión automática de títulos en caso de rebaja de la calificación y a las que prevén el reembolso anticipado si la calificación crediticia cae por debajo de un nivel determinado);

4) la introducción de la prohibición de participaciones accionariales cruzadas que supongan el control o la gestión de más de una agencia de calificación; la introducción de la prohibición de participaciones accionariales o financieras de la agencia de calificación en la entidad evaluada;

5) la limitación de las posibles adquisiciones o fusiones de agencias de calificación que hayan alcanzado un volumen de negocios significativo en el ámbito de la actividad de calificación en la UE;

6) la posibilidad de establecer un límite de cuota de mercado en relación con la cantidad y/o el valor de las calificaciones realizadas sobre agentes financieros y productos estructurados;

7) la asignación a la AEVM de la tarea de presentar anualmente una evaluación sobre la eficacia y la validez del funcionamiento de las ACC sobre la base de criterios precisos;

8) la posibilidad de que la AEVM elabore nuevas propuestas sobre los modelos de pago que hagan la selección y la remuneración de las agencias de calificación plenamente independientes de la entidad sometida a calificación.

Así pues, el objetivo principal es poner en marcha un debate que tenga en cuenta los diversos enfoques y puntos de vista, pero que logre, no obstante, el objetivo de ubicar a las ACC en una dimensión apropiada, de manera que sus calificaciones se consideren informaciones a tener en cuenta sin que, por ello, las agencias disfruten de un estatuto particular y determinen consecuencias automáticas para la actividad de los operadores económicos y financieros y de las instituciones públicas con efectos procíclicos negativos. En este sentido, se trata de poner fin a una situación en la que muy a menudo las agencias de calificación deciden de manera unilateral el momento y la modalidad de comunicación, sin que, por otro lado, las informaciones comunicadas sean significativamente nuevas y originales, sobre todo en lo que se refiere al análisis de la situación y de las perspectivas de las administraciones públicas.
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BREVE JUSTIFICACIÓN

Al preparar esta opinión para la Comisión de Asuntos Económicos y Monetarios, esta ponente ha intentado centrarse en la medida de lo posible en las principales competencias de la Comisión de Asuntos Jurídicos. Esto implica que algunos ámbitos en los que la ponente tiene opiniones bien marcadas acerca de determinadas partes de la propuesta, no están cubiertos por la presente opinión, al objeto de respetar el artículo 49, apartado 2, del Reglamento. Además, la Comisión de Asuntos Jurídicos decidió centrar su opinión exclusivamente en la cuestión de la responsabilidad civil, para poder alcanzar un amplio consenso sobre uno de los elementos clave de su competencia. Tras largas y prudentes negociaciones entre los grupos políticos, se alcanzó un compromiso sobre responsabilidad civil que obtuvo el apoyo casi unánime de la comisión.

Responsabilidad civil

Es de la máxima importancia asegurar que las agencias de calificación crediticia cumplan las normas establecidas en el presente Reglamento. El Parlamento, y en concreto la Comisión de Asuntos Jurídicos, ha pedido la inclusión de normas comunes de responsabilidad civil en caso de violaciones deliberadas y negligentes de las normas establecidas en el presente Reglamento. Esto, sin embargo, no implica que todas las normas propuestas deban ser automáticamente consideradas como aceptables.

La ponente opina que es necesario introducir cambios para crear un equilibrio adecuado entre las partes interesadas y respetar los principios jurídicos fundamentales.

La ponente desearía aclarar el papel de la AEVM con respecto este proceso. En primer lugar, es necesaria una enmienda técnica al artículo 24, apartado 2, letra d), para introducir el término «negligencia grave» en los procedimientos actuales de la AEVM para la supervisión de las agencias de calificación crediticia. De este modo se adapta el actual procedimiento por infracción a la terminología que se utiliza en las nuevas normas sobre responsabilidad. Además, la ponente sugiere que se suprima la definición de negligencia grave propuesta por la agencia de calificación crediticia, ya que no aporta mayor claridad, dado que no define lo que constituye una negligencia grave.

La ponente desearía, además, crear un vínculo entre el procedimiento propuesto de responsabilidad civil y las actuales medidas de supervisión de la AEVM. Sugiere, por tanto, que el órgano jurisdiccional al que se somete el asunto, a menos que sea evidente que no es necesario, solicite la opinión de la AEVM y tenga en consideración toda decisión formal que adopte esta última. De este modo, se limitaría el riesgo de que la AEVM y el órgano jurisdiccional en cuestión lleguen a posiciones diferentes sobre si se ha infringido o no el reglamento.

La ponente desearía modificar las propuestas contenidas en el artículo 35 bis, apartado 4. Opina que no es apropiado invertir la carga de la prueba y obligar a las agencias de calificación crediticia a demostrar su inocencia cuando se trata de saber si una infracción ha tenido o no un impacto sobre la calificación resultante. Debería ser responsabilidad del inversor que afirma haber sufrido un perjuicio demostrar que la decisión de invertir dependió de una calificación crediticia errónea como resultado de la infracción del Reglamento cometida por la agencia de calificación crediticia.

A fin de establecer un equilibrio adecuado entre los litigantes con respecto a los demás cambios propuestos por la comisión, la ponente sugiere que el órgano jurisdiccional competente sea el del Estado miembro en el que el inversor que sufre el perjuicio tuviera su residencia habitual cuando se produjo el perjuicio.

ENMIENDAS

La Comisión de Asuntos Jurídicos pide a la Comisión de Asuntos Económicos y Monetarios, competente para el fondo, que incorpore en su informe las siguientes enmiendas:

<RepeatBlock-Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>1</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 19 bis (nuevo)</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) no 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 24 – apartado 2 – letra d</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	
	19 bis) El artículo 24, apartado 2 quinquies se sustituye por el texto siguiente:

	
	«d) si la infracción ha sido cometida intencionadamente o de resultas de una negligencia grave o de negligencia.»


<TitreJust>Justificación</TitreJust>
Enmienda técnica con vistas a incluir la nueva definición de negligencia grave introducida por la revisión del Reglamento en el análisis de la Junta de Supervisores de la AEVM.

</Amend>
<Amend>Enmienda

<NumAm>2</NumAm>
<DocAmend>Propuesta de Reglamento</DocAmend>
<Article>Artículo 1 – punto 20</Article>
<DocAmend2>Reglamento (CE) no 1060/2009</DocAmend2>
<Article2>Artículo 35 bis</Article2>
	

	Texto de la Comisión
	Enmienda

	1. Si una agencia de calificación crediticia ha cometido de forma deliberada o por negligencia grave alguna de las infracciones enumeradas en el anexo III que afecte a una calificación crediticia en la que un inversor se haya basado al comprar un instrumento calificado, dicho inversor podrá interponer un recurso contra la agencia por los daños que le haya causado.
	1. Si una agencia de calificación crediticia ha cometido de forma deliberada o por negligencia grave alguna de las infracciones enumeradas en el anexo III que afecte a una calificación crediticia en la que un inversor se haya basado al comprar un instrumento calificado, dicho inversor podrá interponer un recurso contra la agencia por los daños resultantes que le haya causado.

	2. Se considerará que una infracción afecta a una calificación crediticia si la calificación emitida por la agencia es diferente de la que habría sido emitida si la agencia no hubiera cometido la infracción.
	2. Se considerará que una infracción afecta a una calificación crediticia si la calificación emitida por la agencia es diferente de la que habría sido emitida si la agencia no hubiera cometido la infracción.

	3. Una agencia de calificación crediticia incurrirá en negligencia grave si desatiende gravemente las obligaciones que le impone el presente Reglamento.
	3. El órgano jurisdiccional al que se somete el asunto, a menos que sea obvio que tal no es necesario, solicitará la opinión de la AEVM con respecto a la infracción en cuestión. El órgano jurisdiccional deberá tener en consideración cualquier decisión formal que adopte la AEVM sobre esta cuestión. 

	4. Si un inversor establece hechos de los que pueda inferirse que una agencia de calificación ha cometido alguna de las infracciones enumeradas en el anexo III, corresponderá a la agencia demostrar que no ha cometido tal infracción o que esta no afecta a la calificación crediticia emitida.
	4. Si un inversor presenta un recurso contra una agencia de calificación crediticia por un perjuicio causado debido a una calificación crediticia emitida en violación del presente Reglamento corresponderá al inversor demostrar que la infracción ha afectado a la calificación crediticia emitida y que este impacto ha influido en la decisión de inversión por parte del inversor.

	5. La responsabilidad civil a que se refiere el apartado 1 no podrá excluirse o limitarse de antemano mediante un acuerdo. Toda cláusula de un acuerdo de este tipo que excluya o limite de antemano la responsabilidad civil será nula de pleno derecho.
	5. La responsabilidad civil a que se refiere el apartado 1 no podrá excluirse o limitarse de antemano mediante un acuerdo. Toda cláusula de un acuerdo de este tipo que excluya o limite de antemano la responsabilidad civil será nula de pleno derecho. 

	
	6. El órgano jurisdiccional competente deberá ser el del Estado miembro en el que el inversor que sufre el perjuicio tuviera su residencia habitual cuando se produjo el perjuicio.


</Amend>
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