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REGLAMENTO DELEGADO (UE) 2021/1352, DE LA COMISION, de 6 de mayo, por el que se completa el
Reglamento (UE) 2016/1011 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a las normas técnicas
de regulacién que especifican las condiciones para garantizar que la metodologia para la determinacién del
indice de referencia cumpla los requisitos de calidad.

(DOUE L 291, de 13 de agosto de 2021)

[* El presente Reglamento entrard en vigor el 2 de agosto de 2021 y sera aplicable a partir del 1 de enero de
2022.]

LA COMISION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea,

Visto el Reglamento (UE) 2016/1011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2016, sobre
los indices utilizados como referencia en los instrumentos financieros y en los contratos financieros o para medir la
rentabilidad de los fondos de inversién, y por el que se modifican las Directivas 2008/48/CE y 2014/17/UE y el
Reglamento (UE) n.° 596/2014, y en particular su articulo 12, apartado 4,

Considerando lo siguiente:

(1) A fin de que la metodologia empleada para la determinacion de un indice de referencia sea solida y
fiable, esa metodologia debe especificar la naturaleza de los datos de calculo utilizados y los criterios aplicables en
circunstancias en que la cantidad o la calidad de los datos de célculo no alcancen el nivel necesario para que la
metodologia permita determinar el indice de referencia de manera exacta y fiable, debe ser objeto de una evaluacion
de la relacion entre las principales hipétesis utilizadas y la sensibilidad del indice de referencia calculado por esa
metodologia, debe ser capaz de representar el mercado o la realidad econdmica subyacentes que trata de medir y
debe incorporar los factores, incluidos los pardmetros y datos de célculo, que sean mas pertinentes para medir el
mercado subyacente.

(2) Un indice de referencia se calcula utilizando una férmula u otro método de céalculo basado en valores
subyacentes. Los administradores tienen cierto grado de discrecionalidad para desarrollar la férmula, realizar los
calculos necesarios y determinar los datos de calculo. Ese grado de discrecionalidad crea un riesgo de manipulacion.
Por lo tanto, los administradores deben garantizar que, cuando se utilice esa discrecionalidad, exista un sistema de
control adecuado. El Reglamento (UE) 2016/1011 reconoce que el desarrollo de la metodologia de un indice de
referencia puede incorporar la discrecionalidad ejercida por cada administrador. Es importante que la metodologia
responda a normas claras en las que se especifique cédmo y cuando podra practicarse esa discrecionalidad y, en
particular, si esa discrecionalidad se basa en un algoritmo o una metodologia predefinida. Ademas, la metodologia
debe aclarar en qué circunstancias se considerarian insuficientes los datos de operaciones en el mercado
subyacente.

(3) Es importante que los administradores puedan desarrollar metodologias para determinar los indices de
referencia que sean resilientes a las diferentes condiciones del mercado y que permitan calcular el indice de
referencia en el mayor nimero posible de circunstancias del mercado. Por consiguiente, la metodologia del indice
de referencia utilizada debe basarse en valores histéricos del indice de referencia suficientes y adecuados. Por la
misma razoén, y en particular para validar el calculo del indice de referencia y evaluar el funcionamiento de la
metodologia ex post, la metodologia del indice de referencia debe estar sujeta a pruebas retrospectivas con datos
de operaciones disponibles. Esas pruebas retrospectivas deben ser un ejercicio ex post, en el que, bien se utilicen
datos adicionales disponibles que no se utilizaron para el calculo del indice de referencia u otras fuentes de datos
de operaciones, bien se reconstruyan los valores histéricos del indice de referencia. Para garantizar que la
metodologia del indice de referencia sea susceptible de validacion, es importante que se realicen pruebas
retrospectivas tanto en cada revision anual de la metodologia del indice de referencia como, dependiendo del tipo
de indice de referencia, después de cada cambio sustancial de esa metodologia, de manera permanente, o la
primera vez que se elabore el indice de referencia. Las conclusiones de las pruebas retrospectivas deben ref lejarse
en la metodologia.

(4) Toda metodologia de un indice de referencia que sea resiliente debe poder utilizarse para calcular el
indice de referencia en el mayor nimero posible de circunstancias, incluso en situaciones de tension en los
mercados. Por consiguiente, es importante que los administradores evallen la repercusién de las distintas
condiciones del mercado en la metodologia utilizando datos histéricos de situaciones de tension en los mercados
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constatadas, y que, paralos indices de referencia cruciales, se utilicen datos hipotéticos sobre situaciones de tension
en los mercados no constatadas.

(5) La metodologia de un indice de referencia que pueda identificarse y verificarse debe permitir una
comprobacion y un control continuos de cada calculo del indice de referencia. La posibilidad de identificar la
metodologia debe comportar la documentacion de sus diferentes pasos y debe constituir la base para que pueda
verificarse, lo que implicaria la capacidad de reconstruir los valores historicos del indice de referencia.

(6) Conforme al principio de proporcionalidad, los administradores de indices de referencia no significativos
y de indices de referencia de datos regulados no deben estar sujetos a una carga administrativa excesiva. Conviene,
por tanto, que esos administradores puedan optar por no aplicar determinados requisitos de calidad para esos
indices de referencia. Ademas, cuando esté justificado teniendo en cuenta la naturaleza, la dimensién y la
complejidad de sus actividades, la probabilidad de que surja un conflicto de intereses entre la elaboracion del indice
de referencia y otras actividades del administrador, y el nivel de discrecionalidad que implique el proceso de
elaboracién del indice de referencia, conviene que los administradores de determinados indices de referencia
puedan optar por no aplicar determinados requisitos relativos a la resiliencia de la metodologia del indice de
referencia.

(7) El presente Reglamento se basa en los proyectos de normas técnicas de regulacion que la Autoridad
Europea de Valores y Mercados (AEVM) ha presentado a la Comisién.

(8) La AEVM ha llevado a cabo una consulta publica abierta sobre los proyectos de normas técnicas de
regulaciébn en que se basa el presente Reglamento, ha analizado los costes y beneficios potenciales
correspondientes y ha recabado el dictamen del Grupo de Partes Interesadas del Sector de los Valores y Mercados,
establecido de conformidad con el articulo 37 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010 del Parlamento Europeo y del
Consejo.

(9) En aras de la coherencia con la fecha de aplicacion del articulo 5 del Reglamento (UE) 2019/2175 del
Parlamento Europeo y del Consejo, que introdujo en el Reglamento (UE) 2016/1011 su articulo 12, apartado 4, el
presente Reglamento debe aplicarse a partir del 1 de enero de 2022.

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
Articulo 1. Condiciones para garantizar que la metodologia del indice de referencia sea sélida y fiable.

1. La metodologia del indice de referencia a la que se refiere el articulo 12, apartado 1, letra a), del
Reglamento (UE) 2016/1011 debera:

a) ser capaz de representar el mercado o la realidad econdémica subyacentes que trate de medir e incorporar
los factores, incluidos pardmetros y datos de célculo, que sean mas pertinentes para medir el mercado subyacente;

b) ser objeto de una evaluacion de la relacion entre las principales hipotesis utilizadas y la sensibilidad del
indice de referencia calculado por esa metodologia;

c) especificar la naturaleza de los datos de calculo utilizados en la metodologia;

d) especificar los criterios aplicables en circunstancias en que la cantidad o la calidad de los datos de calculo
no alcancen el nivel necesario para que la metodologia permita determinar el indice de referencia de manera exacta
y fiable.

2. Los administradores de indices de referencia no significativos podran optar por no aplicar el apartado 1,
letra b), para esos indices de referencia.

3. Los administradores de indices de referencia de datos regulados podran optar por no aplicar el apartado
1, letras b) y c), para esos indices de referencia.

Articulo 2. Condiciones para garantizar que la metodologia del indice de referencia responda a normas
claras en las que se especifique cdmo y cuando podra practicarse la discrecionalidad en la determinacion del indice
de referencia.

La metodologia del indice de referencia a la que se refiere el articulo 12, apartado 1, letra b), del Reglamento
(UE) 2016/1011 debera especificar todos los elementos siguientes:
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a) la etapa del célculo del indice de referencia en la que se practique la discrecionalidad;
b) los criterios que deben aplicarse cuando se ejerza la discrecionalidad;

¢) los datos de célculo que deben tenerse en cuenta;

d) cuando proceda, una lista no exhaustiva de las condiciones en las que:

i) los datos de operaciones en el mercado subyacente deben considerarse insuficientes y es necesario
utilizar datos de operaciones en mercados relacionados,

ii) la aplicacion de la metodologia no da resultado y debe ejercerse la discrecionalidad en la determinacion
del indice de referencia;

e) el tipo de mercados relacionados que deben considerarse apropiados a efectos de la letra d), inciso i).

Articulo 3. Condiciones para garantizar que la metodologia del indice de referencia sea rigurosa, continua
y susceptible de validacién, también, cuando proceda, a través de pruebas retrospectivas con datos de operaciones
disponibles.

1. La metodologia del indice de referencia a la que se refiere el articulo 12, apartado 1, letra c), del
Reglamento (UE) 2016/1011 deberéa contener todos los elementos siguientes:

a) una evaluacion del caracter suficiente y adecuado de los valores histéricos del indice de referencia
obtenido por esa metodologia;

b) datos de célculo fiables, lo que implicara también que las muestras de datos, en su caso, sean de un
tamafio adecuado.

2. Los administradores de los indices de referencia se aseguraran de que las pruebas retrospectivas a las
gue se someta la metodologia del indice de referencia se realicen ex post y se refieran a un horizonte temporal
adecuado.

Se realizardn pruebas retrospectivas al menos en cada revision anual de la metodologia del indice de
referencia y después de cada cambio sustancial de esa metodologia. Para los indices de referencia de datos
regulados, las pruebas retrospectivas se realizaran la primera vez que se elabore el indice de referencia. Para los
indices de referencia cruciales, se realizard una prueba retrospectiva mensual.

La metodologia del indice de referencia comprenderd una evaluacion de los resultados de las pruebas
retrospectivas, incluidos los procesos para garantizar que las anomalias sistémicas que las pruebas retrospectivas
pongan de relieve se identifiquen y solventen adecuadamente.

Articulo 4. Condiciones para asegurar que la metodologia del indice de referencia tenga resiliencia y
garantice que el indice de referencia pueda calcularse en el mayor nimero posible de circunstancias, sin
comprometer su integridad.

1. Los administradores evaluaran la repercusion de las distintas condiciones del mercado en la metodologia
utilizando datos histdricos de situaciones de tensién en los mercados. Cuando no se disponga de datos histéricos
adecuados, los administradores de indices de referencia cruciales utilizaran datos hipotéticos que representen
situaciones de tension en los mercados.

2. Los administradores utilizaran en la metodologia parametros e hipétesis que ref lejen una variedad de
condiciones historicas o, en el caso de los administradores de indices de referencia cruciales, de condiciones
hipotéticas, que incluyan los periodos de mayor volatilidad experimentados por los mercados y tengan en cuenta
diferentes hip6tesis de correlacion entre los activos subyacentes.

3. Los administradores de indices de referencia no significativos y de indices de referencia de datos
regulados podran optar por no aplicar el apartado 2 por lo que respecta a esos indices de referencia.

4. Los administradores podran optar por no aplicar cualquiera de los requisitos establecidos en los apartados
1y 2, teniendo en cuenta los siguientes aspectos:

a) la naturaleza, la dimensién y la complejidad de la elaboracion de los indices de referencia;

b) la probabilidad de que surja un conflicto de intereses en la elaboracion de los indices de referencia;
c) el nivel de discrecionalidad que implique el proceso de elaboracién de los indices de referencia.
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Articulo 5. Condiciones para garantizar que la metodologia del indice de referencia pueda identificarse y
verificarse.

Los administradores de los indices de referencia mantendran una pista de auditoria documentada del calculo
del indice de referencia, incluida cualquier evaluacion de la resiliencia de la metodologia y los resultados de las
pruebas retrospectivas.

Articulo 6. Entrada en vigor y aplicacion.

El presente Reglamento entrara en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario Oficial de la Unién
Europea. Sera aplicable a partir del 1 de enero de 2022.

El presente Reglamento sera obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada Estado
miembro.

Hecho en Bruselas, el 6 de mayo de 2021.
Por la Comisién
La Presidenta
Ursula VON DER LEYEN
© Unién Europea, http://eur-lex.europa.eu/

Unicamente se consideran auténticos los textos legislativos de la Unién Europea publicados en la edicién impresa
del Diario Oficial de la Unién Europea.
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