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REGLAMENTO (UE) 2021/168, DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO, de 10 de febrero, por el que
se modifica el Reglamento (UE) 2016/1011 en lo que respecta a la exencion de determinados indices de
referencia de tipos de cambio al contado de terceros paises y a la designaciéon de indices sustitutivos de
determinados indices de referencia en caso de cesacion, y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.°
648/2012.

(DOUE L 49, de 12 de febrero de 2021)
EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, y en particular su articulo 114,
Vista la propuesta de la Comisién Europea,

Previa transmisién del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo,

Visto el dictamen del Comité Econémico y Social Europeo,

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,

Considerando lo siguiente:

(1) Con el fin de protegerse contra las fluctuaciones adversas de los tipos de cambio de divisas que no sean
facilmente convertibles en una moneda de base o de divisas que estén sujetas a controles de cambio, las empresas
de la Unioén realizan derivados de divisas no entregables, como contratos a plazo o permutas financieras de divisas
no entregables. La no disponibilidad de indices de referencia de tipos de cambio al contado para calcular los pagos
debidos en concepto de derivados de divisas tendria un efecto negativo en las empresas de la Unién que exportan
a mercados emergentes 0 poseen activos o pasivos en dichos mercados, con la consiguiente exposicién a las
fluctuaciones de las monedas de esos mercados. Tras la expiracion del periodo que finaliza el 31 de diciembre de
2021 establecido en el Reglamento (UE) 2016/1011 del Parlamento Europeo y del Consejo (en lo sucesivo, «periodo
transitorio»), dejara de ser posible la utilizacion de indices de referencia de tipos de cambio al contado elaborados
por un administrador situado en un tercer pais que no sea un banco central.

(2) Con el fin de permitir que las empresas de la Unién puedan proseguir sus actividades comerciales y
mitigar el riesgo de tipo de cambio, determinados indices de referencia de tipos de cambio al contado utilizados en
instrumentos financieros para calcular los pagos contractuales y que designe la Comision de conformidad con
determinados criterios deben quedar excluidos del &mbito de aplicacion del Reglamento (UE) 2016/1011.

(3) Teniendo en cuenta la necesidad de llevar a cabo una revisién exhaustiva del ambito de aplicacién del
Reglamento (UE) 2016/1011 y de sus disposiciones relativas a los indices de referencia elaborados por
administradores situados en terceros paises (en lo sucesivo, «indices de referencia de terceros paises»), el periodo
transitorio actual para tales indices debe ampliarse. La Comisién debe estar facultada para prorrogar el periodo
transitorio mediante un acto delegado, por un periodo maximo de dos afios, si el resultado de la evaluacién sobre el
que se basa dicha revisiébn demuestra que la expiracién prevista del periodo transitorio seria perjudicial para la
utilizacion continuada de indices de referencia de terceros paises en la Unién o supondria una amenaza para la
estabilidad financiera.

(4) La ampliacion del periodo transitorio para los indices de referencia de terceros paises podria crear un
incentivo para que los administradores de indices de referencia de la Union desplacen sus actividades a un tercer
pais con el fin de sustraerse a los requisitos del Reglamento (UE) 2016/1011. Para evitar tal elusion, los
administradores que se trasladen de la Unién a un tercer pais durante el periodo transitorio no deben beneficiarse
del acceso al mercado de la Unidn sin cumplir los requisitos del Reglamento (UE) 2016/1011.

(5) Desde el 31 de diciembre de 2020, al final del periodo transitorio establecido en el Acuerdo sobre la
retirada del Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte de la Unién Europea y de la Comunidad Europea de
la Energia Atomica, el indice de referencia de tipos de interés LIBOR (tipo interbancario de oferta de Londres, por
sus siglas en inglés) ya no se considera un indice de referencia crucial con arreglo al Reglamento (UE) 2016/1011.
Ademds, la Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido (Financial Conduct Authority o FCA) anuncié en 2017
que no persuadiria ni obligaria a los bancos del panel a aportar datos de céalculo al LIBOR después del fin de 2021.
Los anuncios posteriores de la FCA y el administrador del LIBOR han dejado claro que es altamente probable que
el LIBOR se liquide en la mayoria de los vencimientos y divisas para los que se calcula al final de 2021, seguidos
por otros vencimientos y divisas en 2023. La cesacion o liquidacion del LIBOR puede dar lugar a consecuencias
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negativas que perturben significativamente el funcionamiento de los mercados financieros de la Unién. En la Unién
existe un gran nimero de contratos que afectan a los operadores econémicos y que atafien a la deuda, préstamos,
depdsitos a plazo, valores y derivados que se refieren, todos ellos, al LIBOR, que vencen después del 31 de
diciembre de 2021 y que no cuentan con clausulas contractuales supletorias lo suficientemente sélidas como para
cubrir la cesacion o liquidacion del LIBOR calculado para la divisa pertinente o algunos de sus vencimientos. Algunos
de esos contratos, y algunos instrumentos financieros tal como se definen en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo, no pueden renegociarse para incorporar una clausula contractual supletoria antes del 31 de
diciembre de 2021.

(6) Para permitir un funcionamiento ordenado y continuo de los contratos existentes que se refieren a un
indice de referencia ampliamente utilizado cuya cesacién podria tener repercusiones negativas que perturben de
manera significativa en el funcionamiento de los mercados financieros de la Union, cuando dichos contratos, o
instrumentos financieros tal como se definen en la Directiva 2014/65/UE, no puedan renegociarse para incluir una
clausula contractual supletoria antes de la cesacion de ese indice de referencia, debe establecerse un marco para
la cesacion o la liquidacion ordenada de dichos indices de referencia. Dicho marco debe incluir un mecanismo para
la transicion de tales contratos, o instrumentos financieros tal como se definen en la Directiva 2014/65/UE, a un
indice sustitutivo designado de un indice de referencia. El indice sustitutivo de un indice de referencia debe
garantizar que se evite la imposibilidad contractual, que podria perturbar de manera significativa el funcionamiento
de los mercados financieros de la Union.

(7) La falta de un marco a escala de la Unién para la cesacion o la liquidacién ordenada de un indice de
referencia probablemente daria lugar a soluciones normativas divergentes en los Estados miembros, lo que dejaria
expuestas a riesgos de inseguridad juridica y de imposibilidad contractual a terceros interesados de la Union. Junto
con la magnitud de la exposicién a tales indices de referencia de los contratos vigentes y de los instrumentos
financieros tal como se definen en la Directiva 2014/65/UE, el aumento del riesgo de imposibilidad contractual y de
litigiosidad podria perturbar de manera significativa el funcionamiento de los mercados financieros. En tales
circunstancias extraordinarias y para hacer frente a los riesgos sistémicos que implican, es necesario establecer un
enfoque armonizado para hacer frente a la cesacion o liquidacion de determinados indices de referencia de
importancia sistémica para la Unidn. El presente Reglamento no afecta a las competencias de los Estados miembros
para los indices de referencia que no entran en el &mbito de las competencias de la Comision.

(8) El Reglamento (UE) 2016/1011 exige que las entidades supervisadas distintas de los administradores
de los indices de referencia dispongan de planes de contingencia en el caso de que un indice de referencia varie
de forma importante o deje de elaborarse. Cuando resulte factible, en tales planes de contingencia se indicaran uno
o varios posibles indices sustitutivos de indices de referencia. Como demuestra la experiencia adquirida con el
LIBOR, es importante elaborar planes de contingencia para aquellos casos en que un indice de referencia varie de
forma importante o deje de elaborarse. Las autoridades competentes deben supervisar si se cumple dicha obligacion
y deben poder llevar a cabo controles aleatorios de cumplimiento. Por consiguiente, las entidades supervisadas
deben mantener sus planes de contingencia, asi como las actualizaciones de estos, facilmente disponibles para
poder transmitirlos sin demora a las autoridades competentes cuando asi lo soliciten.

(9) Los contratos distintos de los contratos financieros definidos en el Reglamento (UE) 2016/1011, o los
instrumentos financieros que no entran en el ambito de la definicién de instrumento financiero de dicho Reglamento
pero que también se refieren a indices de referencia que estan siendo objeto de cesacién o liquidacion también
podrian perturbar de manera significativa el funcionamiento de los mercados financieros de la Unién. Muchas
entidades utilizan tales indices de referencia, pero no se consideran entidades supervisadas. Por consiguiente, las
partes en dichos contratos y los titulares de dichos instrumentos financieros no se beneficiarian de un indice
sustitutivo de un indice de referencia. Con el fin de mitigar en la medida de lo posible las posibles repercusiones en
la integridad del mercado y la estabilidad financiera y ofrecer proteccion contra la inseguridad juridica, el mandato
de la Comisién de designar un indice sustitutivo de un indice de referencia debe aplicarse a cualquier contrato o
instrumento financiero tal como se define en la Directiva 2014/65/UE, que esté sujeto al Derecho de un Estado
miembro. Ademas, el indice sustitutivo designado de un indice de referencia debe aplicarse a los contratos que
estén sujetos al Derecho de un tercer pais pero cuyas partes estén establecidas todas ellas en la Unidn, en los
casos en que el contrato cumpla los requisitos del presente Reglamento y el Derecho de dicho tercer pais no
disponga la liquidacion ordenada de un indice de referencia. Esta ampliacion del ambito de aplicacion debe
entenderse sin perjuicio de las disposiciones del Reglamento (UE) 2016/1011 no modificadas por el presente
Reglamento.

(10) La sustitucion normativa de un indice de referencia debe limitarse a contratos, e instrumentos
financieros tal como se definen en la Directiva 2014/65/UE, que no hayan sido renegociados antes de la fecha de
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cesacion del indice de referencia de que se trate. En caso de utilizacion de contratos marco, el indice sustitutivo
designado de un indice de referencia solo se aplicara a las transacciones realizadas antes de la fecha de sustitucion
en cuestién, aunque las transacciones posteriores puedan, técnicamente, formar parte del mismo contrato. La
designacion del indice sustitutivo de un indice de referencia no debe afectar a los contratos, o instrumentos
financieros tal como se definen en la Directiva 2014/65/UE, que ya contengan una clausula contractual supletoria
adecuada que aborde la cesacion definitiva de un indice de referencia.

(11) La adopcion por la Comisién de un acto de ejecucion por el que se designe un indice sustitutivo de un
indice de referencia no debe impedir que las partes en un contrato puedan aplicar otro indice sustitutivo de ese
indice referencia.

(12) Los indices de referencia y sus indices supletorios acordados por contrato podrian, a lo largo del tiempo,
divergir de manera significativa e inesperada y, en consecuencia, podrian dejar de representar la misma realidad
econdmica subyacente o generar resultados comerciales inaceptables. Tales casos podrian incluir la ampliacién
significativa del diferencial entre el indice de referencia y el indice supletorio acordado por contracto a lo largo del
tiempo o las situaciones en las que la clausula supletoria acordada por contrato cambia la base del indice de
referencia de un tipo variable a un tipo fijo. Dado que esta cuestion podria plantearse en una serie de Estados
miembros, y ya que las partes contratantes de distintos Estados miembros también se verian afectadas a menudo
en tales casos, debe abordarse de manera armonizada para evitar la inseguridad juridica, una excesiva litigiosidad
Y, en consecuencia, posibles efectos negativos significativos en el mercado interior o repercusiones en la estabilidad
financiera de los distintos Estados miembros o de la Unién. Por consiguiente, el indice sustitutivo de un indice de
referencia establecido por el acto de ejecucién debe, en determinadas condiciones previas, servir de indice
sustitutivo cuando las autoridades nacionales competentes, por ejemplo las autoridades macroprudenciales, los
consejos de riesgo sistémico o los bancos centrales, hayan establecido que la clausula supletoria acordada
inicialmente ha dejado de reflejar la realidad econdmica que pretendia medir el indice de referencia en cesacion, o
que dicha clausula podria suponer una amenaza para la estabilidad financiera. Las autoridades nacionales
competentes deben realizar una evaluacion cuando tengan conocimiento de la potencial inadecuacion de una
clausula supletoria comunmente utilizada por una o varias partes potencialmente interesadas. Sin embargo, tal
evaluacion no debe realizarse para cada contrato. Las autoridades nacionales competentes de que se trate deben
informar de dicha evaluacion a la Comisién y a la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM).

(13) Las partes contratantes son responsables de analizar su acuerdo contractual para determinar las
situaciones a las que se pretende aplicar una clausula contractual supletoria. Si la interpretacién de un contrato, o
de un instrumento financiero tal como se define en la Directiva 2014/65/UE, muestra que las partes no pretendian
contemplar la cesacion definitiva de un indice de referencia seleccionado, la sustitucién normativa de un indice de
referencia designado de conformidad con el presente Reglamento debe ofrecer proteccion para hacer frente a la
cesacion definitiva de dicho indice de referencia.

(14) Considerando que el indice sustitutivo de un indice de referencia podria requerir modificaciones de los
contratos, o de los instrumentos financieros tal como se definen en la Directiva 2014/65/UE, que se refieran a dichos
indices de referencia si tales modificaciones son necesarias para la utilizacion o aplicacién practica de dicho indice
sustitutivo de un indice de referencia, debe facultarse a la Comision para que establezca las correspondientes
modificaciones adaptativas en el acto de ejecucion.

(15) En el caso de los indices de referencia designados por la Comisién como cruciales en un Estado
miembro de conformidad con el Reglamento (UE) 2016/1011 y cuando la cesacion o la liquidacion de dicho indice
de referencia pueda perturbar de manera significativa el funcionamiento de los mercados financieros en dicho Estado
miembro, la autoridad competente correspondiente debe adoptar las medidas necesarias para evitar tal perturbacion
de conformidad con su Derecho nacional.

(16) Cuando un Estado miembro se adhiera a la zona del euro y la consiguiente falta de datos para el calculo
de un indice de referencia nacional exija la sustitucién de ese indice de referencia, dicho Estado miembro debe
poder prever la transicién del indice de referencia nacional a un indice sustitutivo de este. En tal caso, dicho Estado
miembro debe tener en cuenta la posicion de los consumidores como partes contractuales y garantizar que no se
vean afectados negativamente por dicha transicion en mayor medida de lo necesario.

(17) A fin de designar determinados indices de referencia de tipos de cambio al contado de terceros paises
como excluidos del ambito de aplicacion del Reglamento (UE) 2016/1011, deben delegarse en la Comisién los
poderes para adoptar actos con arreglo al articulo 290 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, por lo
que respecta a la exencion de indices de referencia de tipos de cambio al contado de divisas no convertibles cuando
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se utilicen tales indices de referencia de tipos de cambio al contado para calcular los pagos derivados de contratos
de derivados sobre divisas no entregables. Reviste especial importancia que la Comision lleve a cabo las consultas
oportunas durante la fase preparatoria, en particular con expertos, y que esas consultas se realicen de conformidad
con los principios establecidos en el Acuerdo interinstitucional de 13 de abril de 2016 sobre la mejora de la
legislacion. En particular, a fin de garantizar una participacion equitativa en la preparacion de los actos delegados,
el Parlamento Europeo y el Consejo reciben toda la documentacién al mismo tiempo que los expertos de los Estados
miembros, y sus expertos tienen acceso sistematicamente a las reuniones de los grupos de expertos de la Comisién
que se ocupen de la preparacién de actos delegados.

(18) A fin de garantizar condiciones uniformes de ejecucion del presente Reglamento, deben conferirse a la
Comisién competencias de ejecucién para designar un indice sustitutivo de un indice de referencia a fin de sustituir
todas las referencias hechas a dicho indice en los contratos, o instrumentos financieros tal como se definen en la
Directiva 2014/65/UE, que no hayan sido renegociados antes de la fecha de aplicacién del acto de ejecucion. Dichas
competencias deben ejercerse de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 182/2011 del Parlamento Europeo y del
Consejo. La seguridad juridica exige que la Comision Unicamente ejerza dichas competencias de ejecucion cuando
se produzcan factores desencadenantes definidos con precisién que demuestren claramente que van a cesar de
forma permanente la administracion y la publicacion del indice de referencia que ha de sustituirse.

(19) La Comisién Unicamente debe ejercer sus competencias de ejecucion en situaciones en las que
considere que la cesacion o liquidacion de un indice de referencia puede tener consecuencias negativas que
perturben de manera significativa el funcionamiento de los mercados financieros o la economia real de la Unién.
Ademas, la Comision Unicamente debe ejercer sus competencias de ejecucion si se ha puesto de manifiesto que la
representatividad del indice de referencia de que se trate no puede restablecerse o que el indice de referencia
cesara de forma permanente.

(20) Antes de ejercer sus competencias de ejecucidn para designar un indice sustitutivo de un indice de
referencia, la Comision debe efectuar una consulta publica y debe tener en cuenta las recomendaciones de terceros
interesados, en particular de los grupos de trabajo del sector privado que operen bajo los auspicios de las
autoridades publicas o del banco central. Dichas recomendaciones deben basarse en amplias consultas publicas y
conocimientos de expertos sobre el indice mas adecuado para sustituir el indice de referencia de tipos de interés en
cesacién. La Comision debe tener en cuenta las recomendaciones de otros terceros interesados, en particular la
autoridad competente del administrador del indice de referencia y la AEVM.

(21) En el momento de la adopcién del Reglamento (UE) 2016/1011, se esperaba que, a finales de 2021,
los terceros paises establecerian regimenes normativos similares para los indices de referencia financieros y que la
utilizacion en la Unién por parte de las entidades supervisadas de indices de referencia de terceros paises estuviera
garantizado por decisiones de equivalencia adoptadas por la Comisién o por el reconocimiento o validacion
concedido por las autoridades competentes. Sin embargo, los progresos realizados a este respecto han sido
limitados. El ambito de aplicacion del régimen normativo de los indices de referencia financieros difiere de manera
significativa entre la Union y los terceros paises. Por tanto, para garantizar el correcto funcionamiento del mercado
interior y la disponibilidad de indices de referencia de terceros paises para su utilizaciéon en la Unién una vez
finalizado el periodo transitorio, la Comision debe presentar, a mas tardar el 15 de junio de 2023, un informe sobre
la revisién del ambito de aplicacién del Reglamento (UE) 2016/1011, en su versién modificada por el presente
Reglamento, teniendo especialmente en cuenta su efecto en la utilizacion en la Unién de indices de referencia de
terceros paises. En dicho informe, la Comision debe analizar las consecuencias del amplio &mbito de aplicacion de
tal reglamentacion para los administradores y usuarios de indices de referencia de la Unién, también por lo que
respecta a la utilizacion continuada de indices de referencia de terceros paises. En particular, la Comision debe
evaluar si es necesario modificar nuevamente el Reglamento (UE) 2016/1011 con el fin de reducir su ambito de
aplicacién Unicamente a administradores de determinados tipos de indices de referencia o a administradores cuyos
indices de referencia son ampliamente utilizados en la Unién.

(22) El Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo ha sido modificado
recientemente con el fin de aclarar a los participantes en el mercado que los contratos suscritos u objeto de novacién
antes de comenzar la aplicacion de los requisitos de compensacion o de margenes exigibles a los contratos de
derivados extrabursatiles que se refieran a un indice de referencia (en lo sucesivo, «contratos preexistentes») no
estaran sujetos a esos requisitos si dichos contratos son modificados en lo que respecta al indice de referencia a
gue se refieren y las modificaciones persiguen el Unico fin de aplicar o preparar la aplicacion de un indice sustitutivo
de un indice de referencia o de introducir clausulas supletorias a este respecto durante la transicion a un nuevo
indice de referencia en el marco de una reforma de los indices de referencia. Las reformas de los indices de
referencia en este contexto son el resultado de grupos de trabajo e iniciativas coordinados a nivel internacional,
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destinados a reformar los indices de referencia para observar los principios internacionales para los indices de
referencia financieros publicados por la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores. El Reglamento (UE)
2016/1011 exige que las entidades supervisadas elaboren y mantengan planes por escrito solidos en los que se
establezcan las acciones que emprenderian en el caso de que cualquier indice de referencia cambie
sustancialmente o deje de elaborarse, y que reflejen tales planes en la relacion contractual con los clientes. Con el
fin de facilitar el cumplimiento de tales obligaciones por parte de los participantes en el mercado y apoyar la actuacion
de los participantes en el mercado para reforzar la solidez de los contratos de derivados extrabursatiles que se
refieran a indices de referencia potencialmente sujetos a reformas, el Reglamento (UE) n.° 648/2012 debe ademas
modificarse para aclarar que los contratos preexistentes no estaran sujetos a requisitos de compensacion o de
margen si dichos contratos se modifican con el Unico fin de sustituir el indice al que se refieren en el contexto de
una reforma de los indices de referencia. Por tanto, esa excepcion Unicamente se aplica a las modificaciones
contractuales que sean necesarias para aplicar o preparar la aplicacion de un indice sustitutivo de un indice de
referencia debido a una reforma de los indices de referencia, o sean necesarias para introducir clausulas supletorias
en relacion con un indice de referencia con el fin de reforzar la solidez de los contratos correspondientes. Dichas
modificaciones deben servir para aportar claridad a los participantes en el mercado y no deben afectar al alcance
de las obligaciones de compensacion y de margenes en relacion con las modificaciones de los contratos de
derivados extrabursatiles con otros fines o en relacion con las sustituciones o las novaciones, como los cambios de
contrapartes.

(23) Procede, por tanto, modificar los Reglamentos (UE) 2016/1011 y (UE) n.° 648/2012 en consecuencia.
(24) Dado que el LIBOR dejara de ser un indice de referencia crucial en el sentido del Reglamento (UE)
2016/1011 a partir del 1 de enero de 2021, el presente Reglamento debe entrar en vigor con caracter de urgencia
el dia siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial de la Unién Europea.
HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
Articulo 1. Modificaciones del Reglamento (UE) 2016/1011.
El Reglamento (UE) 2016/1011 se modifica como sigue:

1) En el articulo 2, apartado 2, se afade la letra siguiente:

«i) los indices de referencia de tipos de cambio al contado que hayan sido designados por la Comisién de
conformidad con el articulo 18 bis, apartado 1.»

2) En el articulo 3, el apartado 1 se modifica como sigue:

a) se inserta el punto siguiente:

«22 bis) “indice de referencia de tipos de cambio al contado”: un indice de referencia que refleje el precio,
expresado en una moneda, de otra moneda o una cesta de otras monedas, para entrega en la fecha de valor mas
temprana posible;»;

b) en el punto 24, letra a), el inciso i) se sustituye por el texto siguiente:

«i) un centro de negociacion, tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 24, de la Directiva
2014/65/UE, o un centro de negociacién en un tercer pais con respecto al cual la Comisién haya adoptado una
decisién de ejecucién por la que se considere que el marco juridico y de supervisién de dicho pais tiene efectos
equivalentes en el sentido del articulo 28, apartado 4, del Reglamento (UE) n.° 600/2014 del Parlamento Europeo y
del Consejo o del articulo 25, apartado 4, de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, o tiene
un mercado regulado considerado equivalente en virtud del articulo 2 bis del Reglamento (UE) n.° 648/2012, aunque,
en cada caso, exclusivamente en lo relativo a los datos de operaciones relacionados con instrumentos financieros;».

3) En el titulo 111, el titulo del capitulo 2 se sustituye por el texto siguiente:

«Indices de referencia de tipos de interés e indices de referencia de tipos de cambio al contado».

4) Se inserta el articulo siguiente:
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«Articulo 18 bis. indice de referencia de tipos de cambio al contado.

1. La Comisién podra designar un indice de referencia de tipos de cambio al contado que sea administrado
por administradores situados fuera de la Union si se cumplen los dos criterios siguientes:

a) el indice de referencia de tipos de cambio al contado se refiere a un tipo de cambio al contado de la
moneda de un tercer pais que no sea libremente convertible; y

b) el indice de referencia de tipos de cambio al contado se utiliza de forma frecuente, sistematica y periddica
para protegerse contra las fluctuaciones adversas de los tipos de cambio.

2. El 31 de diciembre de 2022 a mas tardar, la Comisién efectuara una consulta puablica para determinar los
indices de referencia de tipos de cambio al contado que cumplan los criterios establecidos en el apartado 1.

3. El 15 de junio de 2023 a mas tardar, la Comision adoptara un acto delegado de conformidad con el articulo
49 para crear una lista de indices de referencia de tipos de cambio al contado que cumplan los criterios establecidos
en el apartado 1 del presente articulo. La Comision actualizara dicha lista segun proceda.»

5) En el titulo 11l se inserta el capitulo siguiente:
«CAPITULO 4BIS
Sustitucion normativa de un indice de referencia

Articulo 23 bis. Ambito de aplicacion de la sustitucion normativa de un indice de referencia conforme a
Derecho nacional.

El presente capitulo se aplicara a:

a) todo contrato, o instrumento financiero tal como se define en la Directiva 2014/65/UE, que se refiera a un
indice de referencia y se rija por el Derecho de uno de los Estados miembros; y

b) todo contrato cuyas partes estén establecidas todas ellas en la Unién que se refiera a un indice de
referencia y se rija por el Derecho de un tercer pais en el que no se establezca la liquidacion ordenada de un indice
de referencia.

Articulo 23 ter. Sustitucion de un indice de referencia conforme al Derecho de la Union.
1. El presente articulo se aplicara a:

a) los indices de referencia designados como cruciales mediante un acto de ejecucién adoptado en virtud
del articulo 20, apartado 1, letras a) o c);

b) los indices de referencia basados en la aportacion de datos de calculo si su cesacion o liquidacién
perturbara de manera significativa el funcionamiento de los mercados financieros de la Unién; y

c) los indices de referencia de terceros paises si su cesacion o liquidacién perturbara de manera significativa
el funcionamiento de los mercados financieros de la Union o planteara un riesgo sistémico para el sistema financiero
de la Union.

2. La Comisién podra designar uno o varios indices sustitutivos de un indice de referencia siempre que se
haya producido alguna de las circunstancias siguientes:

a) que la autoridad competente del administrador de dicho indice haya emitido una declaracién publica o
publicado informacion en la que se anunciase que ese indice ha dejado de reflejar el mercado o la realidad
econOmica subyacentes; en el caso de un indice de referencia designado como crucial mediante un acto de
ejecucién adoptado en virtud del articulo 20, apartado 1, letras a) o ¢), la autoridad competente hara dicho anuncio
Unicamente si, después de ejercer las competencias establecidas en el articulo 23, el indice de referencia sigue sin
reflejar el mercado o la realidad econémica subyacentes;

b) que el administrador de dicho indice de referencia o un tercero en su nombre haya emitido una declaracién
publica o publicado informacién, o dicha declaracién haya sido emitida o dicha informacién publicada, en la que se
anunciase que dicho administrador iniciara la liquidacion ordenada de ese indice o dejara, de forma permanente o
indefinida, de elaborar dicho indice o determinados vencimientos o divisas para los que se calcula ese indice,
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siempre que en el momento de la emision de la declaracién o la publicacion de la informacién no haya un
administrador sucesor que vaya a seguir elaborando dicho indice;

c) que la autoridad competente del administrador de dicho indice de referencia o cualquier entidad con
autoridad, en materia de insolvencia o resolucion, sobre dicho administrador haya emitido una declaracién publica
0 publicado informacion en la que se declarase que el administrador iniciara la liquidacion ordenada ese indice o
dejara, de forma permanente o indefinida, de elaborar dicho indice o determinados vencimientos o divisas para los
gue se calcula ese indice, siempre que en el momento de la emisién de la declaracion o la publicacion de la
informacién no haya un administrador sucesor que vaya a seguir elaborando dicho indice; o

d) que la autoridad competente del administrador de dicho indice de referencia retire o suspenda la
autorizacion de conformidad con el articulo 35 o el reconocimiento de conformidad con el articulo 32, apartado 8, o
exija la revocacion de la validacién de conformidad con articulo 33, apartado 6, siempre que en el momento de la
retirada o suspensién o de la revocacién de la validacion no haya un administrador sucesor que vaya a seguir
elaborando dicho indice y su administrador vaya a iniciar la liquidacion ordenada de ese indice o vaya a dejar, de
forma permanente o indefinida, de elaborar dicho indice o determinados vencimientos o divisas para los que se
calcula ese indice.

3. A efectos del apartado 2 del presente articulo, el indice sustitutivo de un indice de referencia sustituird
todas las referencias a dicho indice en los contratos e instrumentos financieros a que se refiere el articulo 23 bis
cuando dichos contratos e instrumentos financieros no contengan:

a) ninguna clausula supletoria; o
b) ninguna clausula supletoria adecuada.

4. A efectos del apartado 3, letra b), una clausula supletoria se considerara inadecuadas si:

a) no incluye un indice sustitutivo permanente de un indice de referencia en cesacion; o

b) su aplicacion exige el consentimiento de terceros, el cual haya sido denegado; o

¢) incluye un indice sustitutivo de un indice de referencia que haya dejado de reflejar o diverja de manera
significativa del mercado o la realidad econémica subyacentes que pretende medir el indice de referencia en
cesacion, y cuya aplicacion podria ejercer un efecto adverso en la estabilidad financiera.

5. El indice sustitutivo de un indice de referencia acordado como indice contractual supletorio ha dejado de
reflejar o diverge de manera significativa del mercado o la realidad econémica subyacentes que pretende medir el
indice de referencia en cesacion y podria tener un efecto adverso en la estabilidad financiera cuando:

a) la autoridad nacional competente asi lo haya establecido sobre la base de una evaluacién horizontal de
una categoria especifica de acuerdo contractual realizada a raiz de una solicitud motivada de al menos una parte
interesada y previa consulta a terceros interesados;

b) previa evaluacién de conformidad con la letra a), una de las partes en el contrato o instrumento financiero
haya formulado una objecién a la cldusula supletoria acordada por contrato a mas tardar tres meses antes de la
cesacion del indice de referencia; y

c) previa objecién con arreglo a la letra b), las partes en el contrato o instrumento financiero no hayan
acordado un indice sustitutivo alternativo del indice de referencia a mas tardar un dia habil antes de la cesacion de
dicho indice.

6. A efectos del apartado 4, letra c), la autoridad nacional competente informara, sin demora indebida, a la
Comision y a la AEVM de su evaluacion a que se refiere el apartado 5, letra a). Cuando varias entidades en mas de
un Estado miembro puedan verse afectadas por la evaluacion, las autoridades competentes de todos los Estados
miembros de que se trate realizaran la evaluacién de manera conjunta.

7. Los Estados miembros designaran una autoridad competente que pueda realizar la evaluacién a que se
refiere el apartado 5, letra a). A mas tardar el 14 de agosto de 2021, los Estados miembros informaran a la Comisién
y ala AEVM de la designacion de las autoridades competentes.

8. La Comision adoptara actos de ejecucion para designar uno o varios indices sustitutivos de indices de
referencia de conformidad con el procedimiento de examen a que se refiere el articulo 50, apartado 2, cuando se
haya producido alguna de las circunstancias a que se refiere el apartado 2 del presente articulo.

9. Los actos de ejecucion a que se refiere el apartado 8 deberan incluir los elementos siguientes:
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a) el indice o indices sustitutivos de un indice de referencia;

b) el ajuste del diferencial, incluido el método para su determinacion, que debera aplicarse al indice
sustitutivo de un indice de referencia en cesacion en la fecha de la sustitucion para cada plazo concreto, al objeto
de tener en cuenta los efectos de la transicion o paso del indice de referencia que vaya a liquidarse a su indice
sustitutivo;

c) las correspondientes modificaciones adaptativas que se asocien a la utilizacién o la aplicacion de un
indice sustitutivo de un indice de referencia y sean razonablemente necesarias para dicha utilizacion o aplicacion; y

d) la fecha a partir de la cual se aplican el indice o indices sustitutivos de un indice de referencia.

10. Al adoptar los actos de ejecucion a que se refiere el apartado 8, la Comision tendra en cuenta las
recomendaciones disponibles sobre el indice sustitutivo del indice de referencia, las modificaciones adaptativas
correspondientes y el ajuste del diferencial realizados por el banco central responsable de la zona de la divisa en la
que el indice de referencia sea objeto de liquidacién, o por el grupo de trabajo dedicado a indices de referencia
alternativos bajo los auspicios de las autoridades publicas o del banco central. Antes de adoptar el acto de ejecucion,
la Comisién efectuara una consulta publica y tendra en cuenta las recomendaciones de otros terceros interesadas,
incluida la autoridad competente del administrador del indice de referencia y la AEVM.

11. No obstante lo dispuesto en el apartado 5, letra c), del presente articulo, un indice sustitutivo del indice
de referencia designado por la Comisién de conformidad con el apartado 2 del presente articulo no sera de aplicacion
cuando todas las partes o la mayoria de las partes requerida de un contrato o un instrumento financiero a que se
refiere el articulo 23 bis hayan acordado aplicar un indice sustitutivo diferente del indice de referencia ya sea antes
o después de la fecha de aplicacién del acto de ejecucion a que se refiere el apartado 8 del presente articulo.

Articulo 23 quater. Sustitucién de un indice de referencia conforme al Derecho nacional.

1. La autoridad nacional competente de un Estado miembro en el que estén situados la mayoria de los
contribuidores podra designar uno o varios indices sustitutivos de un indice de referencia a que se refiere el articulo
20, apartado 1, letra b), a condicién de que se haya producido cualquiera de las circunstancias siguientes:

a) que la autoridad competente del administrador de dicho indice haya emitido una declaracion publica o
publicado informacion en la que se anunciase que ese indice ha dejado de reflejar el mercado o la realidad
econdmica subyacentes; la autoridad competente hara dicho anuncio Gnicamente si, después de ejercer las
competencias establecidas en el articulo 23, el indice de referencia sigue sin reflejar el mercado o la realidad
econdmica subyacentes;

b) que el administrador de dicho indice de referencia o un tercero en su nombre haya emitido una declaracion
publica o publicado informacién, o dicha declaracion haya sido emitida o dicha informacién publicada, en la que se
anunciase que dicho administrador iniciara la liquidacion ordenada de ese indice o dejard, de forma permanente o
indefinida, de elaborar dicho indice o determinados vencimientos o divisas para los que se calcula ese indice,
siempre que en el momento de la emisién de la declaracion o la publicacion de la informacion no haya un
administrador sucesor que vaya a seguir elaborando dicho indice;

¢) que la autoridad competente del administrador de dicho indice de referencia o cualquier entidad con
autoridad, en materia de insolvencia o resolucién, sobre dicho administrador haya emitido una declaracién publica
o0 haya publicado informacién en la que se declarase que dicho administrador iniciara la liquidacion ordenada de ese
indice o dejard, de forma permanente o indefinida, de elaborar dicho indice de referencia o determinados
vencimientos o divisas para los que se calcula ese indice, siempre que en el momento de la emision de la declaracion
o la publicacién de la informacién no haya un administrador sucesor que vaya a seguir elaborando dicho indice; o

d) que la autoridad competente del administrador de dicho indice de referencia le retire 0 suspenda la
autorizacion de conformidad con el articulo 35, siempre que en el momento de la retirada o suspension no haya un
administrador sucesor que vaya a seguir elaborando dicho indice y su administrador vaya a iniciar la liquidacién
ordenada de ese indice o vaya a dejar, de forma permanente o indefinida, de elaborar dicho indice o determinados
vencimientos o divisas para los que se calcula ese indice.

2. Cuando un Estado miembro designe uno o varios indices sustitutivos de un indice de referencia de
conformidad con el apartado 1, la autoridad competente de dicho Estado miembro lo notificara de inmediato a la
Comision y a la AEVM.

3. El indice sustitutivo del indice de referencia sustituira todas las referencias a dicho indice en los contratos
e instrumentos financieros a que se refiere el articulo 23 bis, si se cumplen las dos condiciones siguientes:
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a) que tales contratos o instrumentos financieros se refieran al indice de referencia en cesacion en la fecha
en que sea aplicable el Derecho nacional que designa el indice sustitutivo del indice de referencia; y

b) que tales contratos o instrumentos financieros no contengan cladusulas supletorias, o que contengan una
clausula supletoria que no establezca un indice sustitutivo permanente de un indice de referencia en cesacion.

4. El indice sustitutivo del indice de referencia designado por una autoridad competente de conformidad con
el apartado 1 del presente articulo no sera de aplicacion cuando todas las partes, o la mayoria de las partes
requerida, de un contrato o un instrumento financiero a que se refiere el articulo 23 bis hayan acordado aplicar un
indice sustitutivo diferente del indice de referencia ya sea antes o después de la fecha de aplicacién de la disposicién
pertinente de Derecho nacional.»

6) En el articulo 28, el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. Las entidades supervisadas distintas del administrador a que se refiere el apartado 1 que utilicen un
indice de referencia elaborardn y mantendré planes por escrito sélidos que especifiquen las medidas que tomarian
si el indice de referencia variara de forma importante o dejara de elaborarse. Cuando resulte factible y adecuado,
en dichos planes se designaran uno o varios indices alternativos a los que se pueda referir para sustituir los indices
de referencia que dejen de elaborarse, con indicacion de las razones de la adecuacion de esos indices de referencia
alternativos. Las entidades supervisadas facilitardn, previa peticién y sin demora injustificada, a la autoridad
competente correspondiente esos planes y las posibles actualizaciones, y los reflejaran en su relacion contractual
con los clientes.»

7) En el articulo 29 se inserta el apartado siguiente:

«1 bis. Una entidad supervisada también podra utilizar el indice sustitutivo de un indice de referencia
designado de conformidad con el articulo 23 ter o el articulo 23 quater.»

8) El articulo 49 se modifica como sigue:
a) se inserta el apartado siguiente:

«2 ter. Los poderes para adoptar actos delegados mencionados en el articulo 18 bis, apartado 3, y el articulo
54, apartado 7, se otorgan a la Comisién por un periodo de tiempo indefinido a partir del 13 de febrero de 2021.»;

b) se inserta el apartado siguiente:

«3 bis. La delegacién de poderes mencionada en el articulo 18 bis, apartado 3, y en el articulo 54, apartado
7, podré ser revocada en cualquier momento por el Parlamento Europeo o por el Consejo. La decision de revocacion
pondra término a la delegacién de los poderes que en ella se especifiquen. La decision surtira efecto el dia siguiente
al de su publicacién en el Diario Oficial de la Union Europea o en una fecha posterior indicada en ella. No afectara
a la validez de los actos delegados que ya estén en vigor.»;

c) se afade el apartado siguiente:

«6 bis. Los actos delegados adoptados en virtud del articulo 18 bis, apartado 3, o del articulo 54, apartado
7, entraran en vigor Unicamente si, en un plazo de tres meses a partir de su notificacién al Parlamento Europeo y al
Consejo, ninguna de estas instituciones formula objeciones o si, antes del vencimiento de dicho plazo, ambas
informan a la Comisién de que no las formularan. El plazo se prorrogara tres meses a iniciativa del Parlamento
Europeo o del Consejo.»

9) En el articulo 51, el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. A menos que la Comisién haya adoptado una decision en materia de equivalencia a que se refiere el
articulo 30, apartados 2 o 3, que un administrador haya sido reconocido de conformidad con el articulo 32 o que un
indice de referencia haya sido validado en virtud del articulo 33, la utilizacion en la Union por entidades supervisadas
de un indice de referencia de terceros paises Unicamente se permitird para aquellos instrumentos financieros,
contratos financieros y mediciones de rendimiento de un fondo de inversidon que ya se refiera a ese indice o que
afiadan una referencia a dicho indice antes del 31 de diciembre de 2023.

El parrafo primero no se aplicara a los indices de referencia elaborados por los administradores que se
trasladen de la Union a un tercer pais durante el periodo transitorio. La autoridad competente lo notificara a la AEVM

www.civil-mercantil.com o O @


https://www.civil-mercantil.com/
https://www.facebook.com/CEFCivilMercantil/
https://www.instagram.com/estudioscef/
https://www.linkedin.com/showcase/5096975/
https://twitter.com/CivilMercantil
https://www.youtube.com/user/videoscef

N8 Civil Mercantil

con arreglo al articulo 35. La AEVM elaborara una lista de indices de referencia de terceros paises a los que no sea
de aplicacion el parrafo primero.»

10) En el articulo 54, el apartado 6 se sustituye por el texto siguiente:

«6. A mas tardar el 15 de junio de 2023, la Comision presentara un informe al Parlamento Europeo y al
Consejo sobre el ambito de aplicacion del presente Reglamento, en particular respecto a la utilizaciéon continuada
por parte de las entidades supervisadas de indices de referencia de terceros paises y sobre las posibles deficiencias
del marco vigente. En dicho informe se evaluara en especial si es necesario modificar el presente Reglamento con
el fin de reducir su ambito de aplicacion a la elaboracién de determinados tipos de indices de referencia o a la
elaboracién de indices de referencia ampliamente utilizados en la Unién, y se acompafiara, cuando proceda, de una
propuesta legislativa.

7. La Comision estara facultada para adoptar un acto delegado con arreglo al articulo 49 a mas tardar el 15
de junio de 2023 a fin de prorrogar el periodo transitorio a que se refiere el articulo 51, apartado 5, hasta el 31 de
diciembre de 2025 a més tardar, si el informe a que se refiere el apartado 6 del presente articulo demuestra que, en
caso contrario, la utilizacion continuada en la Union de determinados indices de referencia de terceros paises por
parte de entidades supervisadas se veria obstaculizada de manera significativa o supondria una amenaza para la
estabilidad financiera.»

Articulo 2. Modificaciones del Reglamento (UE) n.° 648/2012.
El articulo 13 bis del Reglamento (UE) n.° 648/2012 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 13 bis. Modificaciones de contratos preexistentes a fin de aplicar reformas de los indices de
referencia.

1. Las entidades de contrapartida podran seguir aplicando los procedimientos de gestién del riesgo a que
se refiere el articulo 11, apartado 3, de los que se hayan dotado a 13 de febrero de 2021 respecto de los contratos
de derivados extrabursétiles que no sean compensados por una ECC y que sean celebrados u objeto de novacién
antes de la fecha en que surta efecto la obligacién de dotarse de procedimientos de gestién del riesgo en virtud del
articulo 11, apartado 3, en caso de que, después del 13 de febrero de 2021, dichos contratos se modifiquen o sean
objeto de novacién posteriormente con el Unico fin de sustituir un indice de referencia o de introducir una clausula
supletoria en relacién con cualquier indice de referencia al que se refiera dicho contrato.

2. Los contratos celebrados u objeto de novacion antes de la fecha en que surte efecto la obligacién de
compensacion con arreglo al articulo 4 y que, después del 13 de febrero de 2021, se modifiquen o sean objeto de
novacion posteriormente con el Unico fin de sustituir un indice de referencia o de introducir una clausula supletoria
en relacién con cualquier indice de referencia al que se refiera dicho contrato, no quedaran, por esa razén, sujetos
a la obligacion de compensacién contemplada en el articulo 4.

3. Los apartados 1 y 2 Unicamente se aplicaran a los contratos de derivados extrabursatiles cuya
modificacion o novacion:

a) sea necesaria a efectos de sustituir un indice de referencia en el contexto de reformas de los indices;

b) no altere el contenido econémico ni el factor de riesgo representado por la referencia a un indice de
referencia en dicho contrato; y

¢) no comprenda otros cambios de cualquier clausula juridica de dicho contrato que no esté relacionada con
el indice objeto de referencia, y, por tanto, pueda modificar el contrato de una manera que requiera efectivamente
considerarlo como un nuevo contrato.»

Articulo 3.

El presente Reglamento entrara en vigor el dia siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial de la Union
Europea.

Seré& de aplicacién a partir del dia siguiente al de su publicacién en el Diario Oficial de la Unién Europea.

El presente Reglamento sera obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada Estado
miembro.
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Hecho en Bruselas, el 10 de febrero de 2021.

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
El Presidente La Presidenta
D. M. SAssoOLI A. P. ZACARIAS

© Union Europea, http://eur-lex.europa.eu/
Unicamente se consideran auténticos los textos legislativos de la Unién Europea publicados en la ediciéon impresa

del Diario Oficial de la Union Europea.
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