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DECISION DE EJECUCION DE LA COMISION
de 28 de abril de 2014

relativa al reconocimiento del marco juridico y de supervisién de Argentina como equivalente a lo
establecido en el Reglamento (CE) n° 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre las
agencias de calificaciéon crediticia

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2014/246|UE)
LA COMISION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Uni6n Europea,

Visto el Reglamento (CE) n° 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre las
agencias de calificacion crediticia ('), y, en particular, su articulo 5, apartado 6,

Considerando lo siguiente:

(1) El 22 de octubre de 2012, la Comisién otorgd a la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) un
mandato por el que requerfa su asesoramiento sobre la evaluacién técnica del marco juridico y de supervision
vigente en Argentina para las agencias de calificacion crediticia.

(2) En su dictamen técnico, emitido el 31 de mayo de 2013, la AEVM indicé que, en sus resultados, el marco juridico
y de supervisiéon de Argentina con respecto a las agencias de calificacion crediticia era comparable al establecido
en el Reglamento (CE) n° 1060/2009.

(3)  De conformidad con el articulo 5, apartado 6, parrafo segundo, del Reglamento (CE) n° 1060/2009, para que el
marco juridico y de supervision de un tercer pais pueda considerarse equivalente al constituido por ese mismo
Reglamento deben darse tres condiciones.

(4)  Con arreglo a la primera condicién, las agencias de calificacion crediticia del tercer pais deben estar sujetas a auto-
rizacién o registro y a una supervision y un control de cumplimiento efectivos de manera continuada. El marco
legal y regulador argentino estd vigente desde 1992. Recientemente se ha revisado y reforzado, y en la actualidad
estd constituido por la Ley n° 26.831 (Ley de Mercado de Capitales»), adoptada el 29 de noviembre de 2012
y completada mediante el Decreto Reglamentario n° 1023/13, de 29 de julio de 2013, que establece los princi-
pios generales de los mercados de capitales argentinos, en particular los principios de alto nivel que deben apli-
carse a las agencias de calificacion crediticia, y las nuevas normas de la Comisién Nacional de Valores (CNV), que
fueron adoptadas mediante la Resolucion General n° 622/2013, todas ellas en vigor. Las agencias de calificacion
crediticia deben cumplir también todas las disposiciones del Cédigo de Conducta de la Organizacién Internacional
de Comisiones de Valores (OICV). De conformidad con el citado marco regulador, las agencias de calificaciéon
crediticia tienen la obligacién de registrarse y estdn sujetas a la supervision continuada de la CNV. La Ley
n° 26.831 establece las competencias supervisoras y sancionadoras de la CNV. La CNV estd facultada para realizar
inspecciones e investigaciones en relacién con las personas fisicas o juridicas sometidas a su fiscalizacion, recabar
la ayuda de las autoridades judiciales y policiales, iniciar acciones judiciales y denunciar delitos. La CNV lleva a
cabo dos veces al afio inspecciones in situ y documentales de todas las agencias de calificacion registradas. En caso
de infraccidn de las disposiciones aplicables, puede imponer sanciones, como multas o la prohibicién, durante un
periodo minimo de cinco afios, de ejercer funciones de consejero, directivo, auditor o miembro del comité de cali-
ficacién. Asimismo, la CNV puede suspender con cardcter temporal o permanente a los responsables, asi como
revocar el registro o la autorizacién de una agencia de calificacion. La CNV lleva un registro ptblico de los
asuntos relativos al cumplimiento en su sitio web, en el que consta el momento de la incoacién, la decision final
alcanzada y las sanciones impuestas. El acuerdo de cooperacién celebrado entre la AEVM y la CNV prevé el inter-
cambio de informacién en lo que se refiere a las medidas de supervision y medidas coercitivas adoptadas en rela-
cién con agencias de calificacién crediticia de dmbito transfronterizo. Sobre esta base, debe considerarse que las
agencias de calificacion crediticia de Argentina estan sujetas a requisitos de autorizacién o registro equivalentes a
los establecidos en el Reglamento (CE) n° 1060/2009 y que los mecanismos coercitivos y de supervision argen-
tinos aplicables a las agencias de calificacién crediticia se aplican y se hacen cumplir de manera efectiva.
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(5)  Con arreglo a la segunda condicion, las agencias de calificacién crediticia del tercer pais deben estar sujetas a
normas juridicamente vinculantes equivalentes a las establecidas en los articulos 6 a 12 y el anexo I del Regla-
mento (CE) n° 1060/2009, a excepcion de los articulos 6 bis, 6 ter, 8 bis, 8 ter, 8 quater y 11 bis, y del anexo I,
seccién B, punto 3, letra b bis), y puntos 3 bis y 3 ter, del mismo Reglamento. Al evaluar el cumplimiento de esta
condicién, se debe prestar debida atencion al articulo 2, apartado 1, del Reglamento (UE) n° 462/2013 del Parla-
mento Europeo y del Consejo (') en relacion con la fecha de aplicacion de determinadas disposiciones del Regla-
mento (CE) n° 1060/2009. El marco juridico y de supervisién argentino exige que las agencias de calificacion
crediticia estén dirigidas por un consejo de administracién responsable de garantizar una gestion correcta
y prudente, que las actividades de calificacion sean independientes, y que los conflictos de intereses sean detec-
tados, gestionados, declarados y eliminados adecuadamente. Las agencias de calificacion crediticia estdn obligadas
a adoptar disposiciones organizativas y administrativas adecuadas y eficientes con este este fin, asi como a
presentar y mantener informacién sobre los conflictos de intereses reales y potenciales relacionados con los
miembros del comité de calificacién, los miembros del consejo de administracion, los directivos y empleados, a
través de la Autopista de la Informacién Financiera. Las agencias de calificacion crediticia deben implantar y
mantener una funcién de cumplimiento permanente y eficaz, que funcione de forma independiente y que informe
directamente al consejo de administracién. En lo que atafie a los procesos y procedimientos organizativos, el
marco juridico y de supervision vigente en Argentina contiene normas detalladas en materia de externalizacién,
conservacion de documentos y confidencialidad. Las agencias de calificacion crediticia estdn obligadas a revisar, al
menos una vez al afio, los métodos, modelos e hipétesis fundamentales que utilicen en sus actividades de califica-
cion, asi como a controlar y revisar sus calificaciones al menos cuatro veces al afio. El marco argentino contiene
toda una serie de requisitos de informacion relativos a las calificaciones crediticias y a las actividades de califica-
cién, como la obligatoriedad de utilizar categorfas de calificacion, de publicar las calificaciones crediticias inmedia-
tamente después de la deliberacion del comité de calificacion y de enviar para publicacién todas las calificaciones
y los informes correspondientes a través de la autopista de la informacién financiera, en la pagina web de la CNV.
Asi pues, debe considerarse que el marco juridico y de supervision de Argentina obtiene los mismos resultados
que el Reglamento (CE) n° 1060/2009 en lo que respecta a la gestién de los conflictos de intereses, los procesos
y procedimientos organizativos de que deben dotarse las agencias de calificacién crediticia, la calidad de las califi-
caciones y de los métodos de calificacion, la divulgacion de las calificaciones y la informacién general y periddica
sobre las actividades de calificacion crediticia. El citado marco ofrece, por tanto, protecciéon equivalente en
términos de integridad, transparencia y buena gobernanza de las agencias de calificacion, asi como de fiabilidad
de las actividades de calificacién crediticia.

(6)  Con arreglo a la tercera condicién, el régimen regulador del tercer pais debe impedir la interferencia de las autori-
dades de supervisién y de otras autoridades publicas de ese pais con el contenido de las calificaciones crediticias
y los métodos de calificacién. La CNV es un 6érgano administrativo y, por consiguiente, estd sujeto a la Ley 19.549
de 3 de abril de 1972 (Ley del Procedimiento Administrativo). La CNV actda a través de actos administrativos, en
el dmbito de las competencias en ella delegadas. En la medida en que puede determinarse, no existe ninguna
disposici6n juridica que faculte a la CNV o a cualquier otra autoridad publica para influir en el contenido de las
calificaciones crediticias o en los métodos de calificacion.

(7)  Alaluz de los factores examinados, cabe considerar que el marco juridico y de supervision vigente en Argentina
para las agencias de calificacién crediticia retne las condiciones establecidas en el articulo 5, apartado 6,
parrafo segundo, del Reglamento (CE) n° 1060/2009. En consecuencia, el citado marco juridico y de supervisién
debe considerarse equivalente al marco juridico y de supervisién que establece ese Reglamento. La Comision,
informada por la AEVM, debe seguir supervisando la evolucién del marco juridico y de supervisién de Argentina
aplicable a las agencias de calificacién crediticia y el cumplimiento de las condiciones sobre la base de las cuales
se ha adoptado la presente Decision.

(8)  Las medidas previstas en la presente Decision se ajustan al dictamen del Comité Europeo de Valores.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

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

(") Reglamento (UE) n° 462/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de mayo de 2013, por el que se modifica el Reglamento (CE)
n° 1060/2009 sobre las agencias de calificacion crediticia (DO L 146 de 31.5.2013, p. 1).
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Articulo 2

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

Hecho en Bruselas, el 28 de abril de 2014.

Por la Comision
El Presidente
José Manuel BARROSO
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