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REGLAMENTO DELEGADO (UE) .../... DE LA COMISION
de 1.7.2025

por el que se completa el Reglamento (UE) n.® 575/2013 del Parlamento Europeo y del
Consejo en lo que respecta a las normas técnicas de regulacion que especifican el método
para establecer el principal factor de riesgo de una posicion y para determinar si una
operacion supone una posicion larga o corta a efectos del articulo 94, apartado 3, el
articulo 273 bis, apartado 3, y el articulo 325 bis, apartado 2

(Texto pertinente a efectos del EEE)
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EXPOSICION DE MOTIVOS

1. CONTEXTO DEL ACTO DELEGADO

El articulo 94, apartado 10, del Reglamento (UE) n.° 575/2013 (en lo sucesivo, «el
Reglamentoy) faculta a la Comision para adoptar, tras la presentacion de proyectos de normas
por la Autoridad Bancaria Europea (ABE), y de conformidad con los articulos 10 a 14 del
Reglamento (UE) n.° 1093/2010, actos delegados que especifiquen el método para establecer
el principal factor de riesgo de una posicion y para determinar si una operacion supone una
posicion larga o corta a efectos del articulo 94, apartado 3, el articulo 273 bis, apartado 3, y el
articulo 325 bis, apartado 2 del Reglamento.

De conformidad con el articulo 10, apartado 1, del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, por el
que se crea la ABE, la Comision debe decidir si aprueba los proyectos de normas presentados
en un plazo de tres meses desde su recepcion. La Comision también puede aprobar los
proyectos de normas solo en parte, o con modificaciones, cuando asi lo exija el interés de la
Union, siguiendo el procedimiento especifico establecido en dicho Reglamento.

2. CONSULTAS PREVIAS A LA ADOPCION DEL ACTO

De conformidad con el articulo 10, apartado 1, parrafo tercero, del Reglamento (UE)
n.° 1093/2010, la ABE ha llevado a cabo una consulta ptblica sobre los proyectos de normas
técnicas presentados a la Comision de conformidad con el articulo 94, apartado 10, del
Reglamento (UE) n.° 575/2013 («el Reglamento»). El 24 de abril de 2024 se publico en el
sitio web de la ABE un documento de consulta. La consulta finaliz6 el 24 de julio de 2024.
Ademas, la ABE solicité al Grupo de Partes Interesadas del Sector Bancario, creado de
conformidad con el articulo 37 del Reglamento (UE) n.® 1093/2010, que la asesorara sobre
dichos proyectos. Junto con los proyectos de normas técnicas, la ABE ha facilitado una
explicacion del modo en que se ha tenido en cuenta el resultado de dichas consultas a la hora
de elaborar la version definitiva de los proyectos de normas técnicas presentados a la
Comision.

Junto con los proyectos de normas técnicas presentados a la Comision, y de conformidad con
el articulo 10, apartado 1, parrafo tercero, del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, la ABE ha
presentado su evaluacion de impacto, que incluye un andlisis de los costes y beneficios
relacionados con dichos proyectos. El andlisis puede consultarse en el enlace siguiente:
https://www.eba.europa.eu/activities/single-rulebook/regulatory-activities/market-
counterparty-and-cva-risk/regulatory-technical-standards-method-identifying-main-risk-
driver-position-and-determining-whether, paginas 24 a 31 del informe final relativo a los
proyectos de normas técnicas.

3. ASPECTOS JURIDICOS DEL ACTO DELEGADO

El proyecto final de normas técnicas especifica el método para establecer el principal factor
de riesgo de una posicion y para determinar si una operacién supone una posicion larga o
corta.

El método general propuesto para establecer el principal factor de riesgo depende de las
sensibilidades definidas con arreglo al método estandar para el riesgo de mercado (FRTB-SA)
o de las adiciones definidas con arreglo al método estdndar para el riesgo de crédito de
contraparte (SA-CCR). Para determinar la direccion de las posiciones, la metodologia se
adapta a la establecida en las normas técnicas elaboradas de conformidad con el articulo 279
bis, apartado 3, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013.
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Se ha especificado también un método simplificado para los instrumentos relativamente
sencillos, como los bonos a tipo fijo, los pagarés a tipo variable, las acciones, los contratos a
plazo, los futuros, las permutas financieras simples y las opciones convencionales (plain
vanilla).
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REGLAMENTO DELEGADO (UE) .../... DE LA COMISION

de 1.7.2025

por el que se completa el Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del
Consejo en lo que respecta a las normas técnicas de regulacion que especifican el método
para establecer el principal factor de riesgo de una posicion y para determinar si una

operacion supone una posicion larga o corta a efectos del articulo 94, apartado 3, el

articulo 273 bis, apartado 3, y el articulo 325 bis, apartado 2

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Union Europea,

Visto el Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio
de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito, y por el que se modifica
el Reglamento (UE) n.° 648/2012!, y en particular su articulo 94, apartado 10, parrafo tercero,

Considerando lo siguiente:

(1)

2)

El volumen de las actividades constituye un indicador del grado de complejidad que
deben entranar los calculos de capital de las entidades. Con el fin de determinar si las
entidades estan autorizadas a utilizar métodos simplificados para el calculo de los
requisitos de fondos propios por riesgo de mercado y por riesgo de crédito de
contraparte, se les exige que calculen el volumen de sus actividades dentro y fuera de
balance de conformidad con el articulo 94, apartado 1, el articulo 273 bis, apartados 1
y 2, y el articulo 325 bis, apartado 1, del Reglamento (UE) n.° 575/2013. El
establecimiento del principal factor de riesgo de una posicion y, sobre esa base, la
determinacion de si una operacion supone una posicion larga o corta son
fundamentales para calcular correctamente el volumen de las actividades. Dada la
importancia de estos calculos para las entidades pequefias y no complejas, el método
para establecer el principal factor de riesgo de una posicidon y para determinar si una
operacion supone una posicion larga o corta debe ser proporcional al grado de
complejidad de la entidad.

El método para determinar si una operacion supone una posicion larga o corta debe ser
coherente con el método para determinar si una operacion es una posicion larga o corta
para las operaciones a que se refiere el articulo 277, apartado 3, del Reglamento (UE)
n.° 575/2013 y establecido en el Reglamento Delegado (UE) 2021/9312.

DO L 176 de 27.6.2013, p. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2013/575/0j.

Reglamento Delegado (UE) 2021/931 de la Comision, de 1 de marzo de 2021, por el que se completa el
Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a las normas
técnicas de regulacion que especifican el método para determinar las operaciones con derivados con uno
o mas factores de riesgo significativos a los efectos del articulo 277, apartado 5, la férmula para calcular
el delta supervisor de las opciones de compra y venta asignadas a la categoria de riesgo de tipo de
interés y el método para determinar si una operacion es una posicion larga o corta en el principal factor
de riesgo o en el factor de riesgo mas significativo dentro de la categoria de riesgo determinada a los
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€)

“4)

©)

(6)

(7

(8)

©)

A fin de obtener resultados exactos, el método para establecer el principal factor de
riesgo de una posicion en instrumentos no derivados debe basarse en el célculo de las
sensibilidades delta ponderadas por riesgo a los factores de riesgo, tal como se
establece en la parte tercera, titulo IV, capitulo 1 bis, secciones2, 3 y 6, del
Reglamento (UE) n.° 575/2013. Ademas, a fin de garantizar la coherencia del enfoque,
el método para establecer el principal factor de riesgo de una posicién debe ser
coherente con el método para determinar el principal factor de riesgo y el factor de
riesgo mas significativo en las operaciones sobre derivados establecido en el
Reglamento Delegado (UE) 2021/931.

El método para determinar si una operacion supone una posicion larga o corta debe
basarse en el calculo de la sensibilidad delta ponderada por riesgo al principal factor
de riesgo. Cuando las entidades no puedan calcular la sensibilidad delta ponderada por
riesgo, deberian determinar esa sensibilidad evaluando la finalidad de negociacion o
de cobertura de la operacion.

Es necesario establecer un método simplificado para las entidades pequeiias y no
complejas que puedan no ser capaces de calcular las sensibilidades delta ponderadas
por riesgo, o de utilizar los métodos para determinar el principal factor de riesgo y el
factor de riesgo mas significativo en las operaciones sobre derivados establecidos en el
Reglamento Delegado (UE) 2021/931. Este método simplificado debe ser adecuado
para los instrumentos con los que normalmente negocian las entidades pequenas y no
complejas. Las entidades més grandes deben tener también la posibilidad de utilizarlo
cuando negocien con instrumentos sencillos incluidos en el dmbito de aplicacion de
dicho método simplificado.

El método simplificado debe generar resultados que sean coherentes con el método de
las sensibilidades delta ponderadas por riesgo. No obstante, deben introducirse
hipodtesis simplificadoras para reducir la carga computacional y operativa de las
entidades, en particular por lo que respecta a los instrumentos denominados en una
moneda diferente de la moneda de referencia de la entidad. Por esa razén, se debe
permitir que las entidades no tomen en consideracion, al determinar el principal factor
de riesgo, el tipo de cambio de contado entre la moneda en la que est¢ denominado el
instrumento y la moneda de referencia de la entidad para las operaciones con acciones,
bonos y sobre derivados cuyo subyacente se asignaria normalmente a las categorias de
riesgo de tipo de interés, riesgo de crédito, riesgo de renta variable o riesgo de materias
primas.

Las posiciones en efectivo en la moneda de referencia no deben tenerse en cuenta al
determinar el volumen de la actividad, ya que su valor de mercado no se modifica por
influencia de cambios en los factores de riesgo.

El presente Reglamento se basa en los proyectos de normas técnicas de regulacion
presentados por la Autoridad Bancaria Europea a la Comision.

La Autoridad Bancaria Europea ha llevado a cabo consultas publicas abiertas sobre los
proyectos de normas técnicas de regulacion en que se basa el presente Reglamento, ha
analizado los costes y beneficios potenciales conexos y ha recabado el asesoramiento
del Grupo de Partes Interesadas del Sector Bancario, establecido de conformidad con

efectos del articulo 279 bis, apartado 3, letras a) y b), en el método estandar simplificado para el riesgo
de contraparte (DO L 204 de 10.6.2021, p. 7, ELIL: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/931/0j).
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el articulo 37 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y del
Consejo’.

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

Articulo 1
Método para establecer los principales factores de riesgo de una posicion en
instrumentos no derivados

1. Al establecer el principal factor de riesgo de una posicion en instrumentos no
derivados asignada a la cartera de negociacion, las entidades estableceran en primer
lugar todos los factores de riesgo de esa posicion que sean los principales
determinantes de la variacion de su valor. Para ello, evaluaran al menos los factores
de riesgo a que se refieren los articulos 325 terdecies a 325 octodecies del
Reglamento (UE) n.® 575/2013. Los factores de riesgo establecidos por las entidades
seran los factores de riesgo de la posicion.

2. Las entidades que hayan establecido, de conformidad con el apartado 1, un unico
factor de riesgo para una posicion en instrumentos no derivados asignada a la cartera
de negociacion tomaran ese factor de riesgo como principal factor de riesgo de dicha
posicion.

3. Las entidades que hayan establecido, de conformidad con el apartado 1, més de un
factor de riesgo para una posicion en instrumentos no derivados asignada a la cartera
de negociacion estableceran el principal factor de riesgo de esa posicion aplicando
los pasos siguientes y en el orden siguiente:

a)  calcularan las sensibilidades al riesgo delta de conformidad con el articulo 325
novodecies y el articulo 325 unvicies del Reglamento (UE) n.° 575/2013 para
cada factor de riesgo establecido de conformidad con el articulo 1 del presente
Reglamento;

b) calcularan las sensibilidades ponderadas de conformidad con la formula
establecida en el articulo 325 septies, apartado 6, de dicho Reglamento,
utilizando las sensibilidades calculadas de conformidad con la letra a) del
presente apartado;

c) estableceran el principal factor de riesgo como el factor de riesgo
correspondiente al valor absoluto mas elevado de las sensibilidades ponderadas
calculadas de conformidad con la letra b) del presente apartado.

Articulo 2
Meétodo para determinar si una operacion sobre no derivados supone una posicion larga o
corta en su principal factor de riesgo

Al determinar si una posicion en instrumentos no derivados supone una posicion larga o corta
en su principal factor de riesgo a efectos del articulo 94, apartado 3, y en el articulo 325 bis,
apartado 2, del Reglamento (UE) n.° 575/2013, las entidades aplicardn uno de los métodos
siguientes:

3 Reglamento (UE) n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010,
por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria Europea), se modifica la
Decision n.° 716/2009/CE y se deroga la Decision 2009/78/CE de la Comision (DO L 331 de
15.12.2010, p. 12, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1093/0j).
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b)

calcular la sensibilidad al riesgo delta del principal factor de riesgo de conformidad
con el articulo 325 novodecies del Reglamento (UE) n.° 575/2013 e identificar la
operacion como:

1)  una posicion larga en ese factor de riesgo, cuando la sensibilidad al riesgo delta
correspondiente sea positiva; o

il)  una posicion corta en ese factor de riesgo, cuando la sensibilidad al riesgo delta
correspondiente sea negativa,

evaluar la dependencia del valor de la posicion respecto del principal factor de riesgo
teniendo en cuenta la finalidad de negociacion o de cobertura de la operacion con
respecto a ese factor de riesgo e identificar la operacién como posicion larga o corta
en su principal factor de riesgo con arreglo a esa evaluacion.

Articulo 3

Método simplificado para establecer el principal factor de riesgo de una posicion en

instrumentos no derivados y para determinar si la operacion sobre no derivados supone

una posicion larga o corta en su principal factor de riesgo

Como excepcion a lo dispuesto en los articulos 1 y 2, las entidades podran establecer
el principal factor de riesgo de las posiciones en instrumentos no derivados a que se
refieren los apartados 2 a 8 del presente articulo y determinar si esas posiciones
suponen posiciones largas o cortas en el principal factor de riesgo aplicando los
métodos establecidos en dichos apartados.

Para los bonos que consistan en instrumentos de deuda a tipo fijo sin caracteristicas
de opcionalidad, las entidades utilizaran el siguiente método:

a)  estableceran el principal factor de riesgo en funciéon del nivel de calidad
crediticia y del sector del bono a que se refiere el articulo 325 bis nonies del
Reglamento (UE) n.° 575/2013 y del vencimiento residual del bono, sobre la
base de uno de los siguientes elementos:

1) el cuadro 1 del anexo del presente Reglamento, cuando los flujos de caja
del bono no dependan funcionalmente de las tasas de inflacion;

i1) el cuadro 2 del anexo del presente Reglamento, cuando los flujos de caja
del bono dependan funcionalmente de las tasas de inflacion;

b)  cuando el principal factor de riesgo establecido de conformidad con la letra a)
del presente apartado sea el tipo sin riesgo, ese principal factor de riesgo se
expresara en la moneda en la que esté denominado el bono combinado con uno
de los vencimientos establecidos en el articulo 325 terdecies, apartado 1, del
Reglamento (UE) n.° 575/2013, seleccionado de manera que se ajuste todo lo
posible al vencimiento del bono;

c) cuando el principal factor de riesgo establecido de conformidad con la letra a)
del presente apartado sea la tasa diferencial de crédito del emisor, ese principal
factor de riesgo sera el diferencial de crédito del emisor del bono combinado
con uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 quaterdecies,
apartado 1, del Reglamento (UE) n.° 575/2013, seleccionado de manera que se
ajuste todo lo posible al vencimiento del bono;

d) las entidades determinardn si la posicion supone una posicion larga o corta en
su principal factor de riesgo basandose en lo siguiente:
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1) cuando el principal factor de riesgo establecido en las letras a), b) y c) del
presente apartado sea el tipo sin riesgo o la tasa diferencial de crédito del
emisor, la posicidon serd larga en su principal factor de riesgo cuando se
venda el bono, y corta cuando se compre el bono;

i1)  cuando el principal factor de riesgo establecido en las letras a), b) y ¢) del
presente apartado sea la tasa de inflacion, la posicion serd larga en su
principal factor de riesgo cuando se compre el bono, y corta cuando se
venda el bono.

Para los bonos que consistan en instrumentos de deuda a tipo variable sin
caracteristicas de opcionalidad, las entidades utilizaran el método establecido en el
apartado 2. Cuando el principal factor de riesgo establecido de conformidad con el
apartado 2, letra a), sea el tipo sin riesgo y el vencimiento residual del bono sea
superior a un ano, el principal factor de riesgo sera en cambio la tasa diferencial de
crédito del emisor, determinada de conformidad con el apartado 2, letra c).

Para una posicion bursatil, el principal factor de riesgo sera el precio de contado del
valor de renta variable.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando se compren las
acciones, y corta cuando se vendan las acciones.

Para una posicion en efectivo en una moneda distinta de la moneda de referencia de
la entidad, el principal factor de riesgo sera el tipo de cambio de contado entre la
moneda de dicha posicion de efectivo y la moneda de referencia de la entidad.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando la posicion en efectivo
sea un elemento del activo, y corta cuando sea un elemento del pasivo.

Para las posiciones en una materia prima, el principal factor de riesgo sera el precio
de contado de la materia prima que corresponda al tipo de materia prima de la
posicion.

La posicion sera larga en su principal factor de riesgo cuando la materia prima sea un
elemento del activo, y corta cuando sea un elemento del pasivo.

Para una posicion en un organismo de inversion colectiva (OIC), el principal factor
de riesgo sera el factor de riesgo correspondiente a dicho OIC en el segmento «Otros
sectoresy» del cuadro 8 del articulo 325 bis septdecies, apartado 1, del Reglamento
(UE) n.° 575/2013.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando se compren las
acciones o participaciones del OIC, y corta cuando se vendan las acciones o
participaciones del OIC.

Para una posicidon en una operacion con pacto de recompra en la que la entidad o su
contraparte transfieran los valores a los que se refieren los apartados 2, 3 y 4, el
principal factor de riesgo sera el tipo de interés general o el tipo repo de renta
variable correspondiente.

La posicién serd larga en su principal factor de riesgo cuando la operacion de
recompra se rija por un pacto de recompra, y corta cuando se rija por un pacto de
recompra inversa.
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Articulo 4

Método para establecer los principales factores de riesgo de una posicion en derivados
L.

Al establecer el principal factor de riesgo de una posicion en derivados, las entidades
estableceran en primer lugar:

a) todos los factores de riesgo de la operacion, de conformidad con el articulo 1
del Reglamento Delegado (UE) 2021/931;

b) si la operacion tiene uno o mas factores de riesgo significativos, de
conformidad con los articulos 2 y 3 de ese Reglamento Delegado;

c) los factores de riesgo significativos de la operacion y el mas significativo de
esos factores de riesgo, de conformidad con el articulo 4 de ese Reglamento
Delegado.

Las entidades que hayan detectado, de conformidad con el apartado 1, una operacion
sobre derivados con un unico factor de riesgo significativo tomaran dicho factor de
riesgo como principal factor de riesgo.

Las entidades que hayan detectado, de conformidad con el apartado 1, una operacion
sobre derivados con mds de un factor de riesgo significativo que pertenezca a una
sola de las categorias de riesgo a que se refiere el articulo 277, apartado 1, del
Reglamento (UE) n.° 575/2013, tomaran el factor de riesgo mas significativo de esa
categoria de riesgo como el principal factor de riesgo.

Las entidades que hayan detectado, de conformidad con el apartado 1, una operacion
sobre derivados con mas de un factor de riesgo significativo que pertenezca a dos o
mas de las categorias de riesgo a que se refiere el articulo 277, apartado 1, del
Reglamento (UE) n.° 575/2013, estableceran el principal factor de riesgo utilizando
uno de los métodos siguientes:

a) cuando las entidades hayan determinado factores de riesgo significativos de
conformidad con el articulo 4, apartado 2, o con el articulo 4, apartado 4, del
Reglamento Delegado (UE) 2021/931, el principal factor de riesgo sera el
factor de riesgo mas significativo que corresponda a la adicidon en la categoria
de riesgo mas alta de las contempladas en los articulos 280 bis a 280 septies del
Reglamento (UE) n.° 575/2013;

b) cuando las entidades hayan determinado factores de riesgo significativos de
conformidad con el articulo 4, apartado 3, del Reglamento Delegado (UE)
2021/931, el principal factor de riesgo sera el factor de riesgo mas significativo
que corresponda al valor absoluto mas elevado de las sensibilidades
ponderadas a que se refiere el articulo 4, apartado 3, letra b), de ese
Reglamento Delegado.

Las entidades que apliquen uno de los métodos descritos en el articulo 4 del
Reglamento Delegado (UE) 2021/931 para calcular el valor de exposicion de una
operacion sobre derivados concreta utilizaran el mismo método para establecer el
principal factor de riesgo de esa operacion.
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Articulo 5

Método para determinar si una operacion sobre derivados supone una posicion larga o

corta en su principal factor de riesgo

Al determinar si una posicion en derivados supone una posicion larga o corta en su principal
factor de riesgo a efectos del articulo 94, apartado 3, el articulo 273 bis, apartado 3 y el
articulo 325 bis, apartado 2, del Reglamento (UE) n.° 575/2013, las entidades aplicaran uno de
los métodos establecidos en el articulo 6 del Reglamento Delegado (UE) 2021/931 al
principal factor de riesgo de la operacion.

Articulo 6

Método simplificado para establecer el principal factor de riesgo de una posicion en

derivados y para determinar si la operacion sobre derivados supone una posicion larga o

ES

corta en su principal factor de riesgo

Como excepcion a lo dispuesto en los articulos 4 y 5, las entidades podran establecer
el principal factor de riesgo de una posicion en derivados a que se refieren los
apartados 2 a 17 del presente articulo y determinar si esa posicion supone una
posicion larga o corta en su principal factor de riesgo aplicando los métodos
establecidos en dichos apartados.

Para los futuros o los contratos a plazo sobre valores o sobre indices bursatiles, las
entidades estableceran el principal factor de riesgo como el precio de contado del
valor de renta variable o el precio de contado del indice, respectivamente.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando se compren los futuros
o los contratos a plazo, y corta cuando se vendan.

Para los contratos a plazo sobre tipos de interés en los que una contraparte reciba un
interés a tipo variable y pague un interés a tipo fijo, las entidades estableceran el
principal factor de riesgo como el tipo sin riesgo que corresponda a lo siguiente:

a) la divisa a la que se hace referencia en el contrato a plazo sobre tipos de
interés;

b) uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 terdecies, apartado 1,
del Reglamento (UE) n.° 575/2013, seleccionado de manera que se ajuste todo
lo posible al vencimiento del contrato a plazo sobre tipos de interés.

La posicion sera larga en su principal factor de riesgo cuando la entidad pague un
interés a tipo fijo, y corta cuando la entidad reciba un interés a tipo fijo.

Para los futuros o contratos a plazo sobre bonos que consistan en instrumentos de
deuda a tipo fijo o a tipo variable sin caracteristicas de opcionalidad, las entidades
determinaran si el bono se compra o se vende con arreglo al contrato de futuros o a
plazo y, sobre esa base, estableceran el principal factor de riesgo y determinaran si la
posicion supone una posicion larga o corta en su principal factor de riesgo aplicando
los métodos establecidos en el articulo 3, apartado 2 o apartado 3, respectivamente,
al instrumento de deuda a tipo fijo o a tipo variable subyacente.

Para los futuros o contratos a plazo sobre intercambios entre una divisa y la moneda
de referencia de la entidad, las entidades estableceran el principal factor de riesgo
como el tipo de cambio de contado entre la divisa y la moneda de referencia de la
entidad.
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La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando se compre la divisa, y
corta cuando se venda la divisa.

En el caso de los futuros o contratos a plazo sobre materias primas, las entidades
estableceran el principal factor de riesgo como el precio de contado de la materia
prima que corresponda a lo siguiente:

a) el tipo de materia prima especificado en el contrato de futuros o a plazo;

b) uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 septdecies, apartado 2,
del Reglamento (UE) n.® 575/2013, seleccionado de manera que se ajuste todo
lo posible al vencimiento de los futuros o los contratos a plazo.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando se compren las
materias primas, y corta cuando se vendan.

Para las opciones de compra o de venta convencionales (plain vanilla) con un unico
valor o indice bursatil subyacente, las entidades estableceran el principal factor de
riesgo como el precio de contado del valor de renta variable o el precio de contado
del indice, respectivamente.

La posicion sera larga en su principal factor de riesgo cuando se compre la opcion de
compra, y corta cuando se venda la opcion de compra. La posicion serd larga cuando
se venda la opcion de venta, y corta cuando se compre la opcion de venta.

Para las opciones de compra o de venta convencionales con un Unico bono
subyacente que sea un instrumento de deuda a tipo fijo, las entidades estableceran el
principal factor de riesgo aplicando al bono subyacente el método establecido en el
articulo 3, apartado 2 .

Cuando el principal factor de riesgo determinado de conformidad con el articulo 3,
apartado 2, letras a), b) y c), sea el tipo sin riesgo o la tasa diferencial de crédito del
emisor, la posicion serd corta en su principal factor de riesgo cuando se compre la
opcion de compra, y larga cuando se venda la opcion de compra, y la posicion sera
corta cuando se venda la opcion de venta, y larga cuando se compre la opcion de
venta.

Cuando el principal factor de riesgo determinado de conformidad con el articulo 3,
apartado 2, letras a), b) y c), sea la tasa de inflacion, la posicion sera larga en su
principal factor de riesgo cuando se compre la opcion de compra, y corta cuando se
venda la opcion de compra, y la posicidon serd larga cuando se venda la opcidon de
venta, y corta cuando se compre la opcion de venta.

En el caso de las opciones convencionales sobre permutas, las entidades estableceran
el principal factor de riesgo aplicando el método descrito en el apartado 15 a la
permuta de tipos de interés subyacente.

Cuando la opcion sobre permuta dé derecho a suscribir una permuta de tipos de
interés en la que el tenedor de la opcion reciba un interés a tipo variable y pague un
interés a tipo fijo, la posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando la
entidad haya comprado la opcién sobre permuta, y corta cuando la entidad haya
vendido la opcion sobre permuta.

Cuando la opcidén sobre permuta dé derecho a suscribir una permuta de tipos de
interés en la que el tenedor de la opcidn pague un interés a tipo variable y reciba un
interés a tipo fijo, la posicidon serd larga en su principal factor de riesgo cuando la
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10.

11.

12.

13.

14.

entidad haya vendido la opcion sobre permuta, y corta cuando la entidad haya
comprado la opcion sobre permuta.

En el caso de los contratos cap y floor, las entidades estableceran el principal factor
de riesgo como el tipo sin riesgo que corresponda a lo siguiente:

a) ladivisa a la que se hace referencia en el contrato cap o floor;

b) uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 terdecies, apartado 1,
del Reglamento (UE) n.° 575/2013, seleccionado de manera que se ajuste todo
lo posible el vencimiento de los contratos cap o floor.

La posicion sera larga en su principal factor de riesgo cuando se compre el cap, y
corta cuando se venda el cap. La posicion serd larga en su principal factor de riesgo
cuando se venda el floor, y corta cuando se compre el floor.

En el caso de las opciones de compra o de venta convencionales con una Unica
materia prima subyacente, las entidades estableceran el principal factor de riesgo
como el precio de contado de la materia prima que corresponda a lo siguiente:

a) el tipo de materia prima especificado en el contrato de opcion;

b)  uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 septdecies, apartado 2,
del Reglamento (UE) n.° 575/2013, seleccionado de manera que se ajuste todo
lo posible el vencimiento de la opcion.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando se compre la opcion de
compra, y corta cuando se venda la opcion de compra. La posicion serd larga en su
principal factor de riesgo cuando se venda la opcidon de venta, y corta cuando se
compre la opcion de venta.

En el caso de las opciones convencionales sobre divisas, las entidades estableceran el
principal factor de riesgo como el tipo de cambio de contado entre la divisa y la
moneda de referencia de la entidad.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando se compre la divisa, y
corta cuando se venda la divisa.

En el caso de las permutas de cobertura por impago uninominales, las entidades
estableceran el principal factor de riesgo como la tasa diferencial de crédito del
emisor que corresponda a lo siguiente:

a) el emisor al que se haga referencia en el contrato de permuta;

b) uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 quaterdecies,
apartado 1, del Reglamento (UE) n.° 575/2013, seleccionado de manera que se
ajuste todo lo posible al vencimiento de la permuta.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando se compre la
proteccion, y corta cuando se venda la proteccion.

Para las permutas de cobertura por impago vinculadas a un indice, las entidades
estableceran el principal factor de riesgo como la tasa diferencial de crédito que
corresponda a lo siguiente:

a) el indice de crédito al que se haga referencia en el contrato de permuta;

b) uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 quaterdecies,
apartado 1, del Reglamento (UE) n.° 575/2013, seleccionado de manera que se
ajuste todo lo posible al vencimiento de la permuta.
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La posicion sera larga en su principal factor de riesgo cuando se compre la
proteccion, y corta cuando se venda la proteccion.

15. Para las permutas sobre tipos de interés en las que una contraparte reciba un interés a
tipo variable y pague un interés a tipo fijo, las entidades estableceran el principal
factor de riesgo como el tipo sin riesgo que corresponda a lo siguiente:

a) ladivisa a la que se haga referencia en el contrato de permuta;

b) uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 terdecies, apartado 1,
del Reglamento (UE) n.® 575/2013, seleccionado de manera que se ajuste todo
lo posible al vencimiento de la permuta.

La posicion sera larga en su principal factor de riesgo cuando la entidad pague un
interés a tipo fijo, y corta cuando la entidad reciba un interés a tipo fijo.

16. En el caso de las permutas de renta variable en las que una contraparte reciba el
rendimiento de una accion o un indice bursatil y pague un interés a tipo fijo o a tipo
variable, las entidades estableceran el principal factor de riesgo como el precio de
contado de la renta variable o el precio de contado del indice, respectivamente.

La posicion sera larga en su principal factor de riesgo cuando la entidad reciba el
rendimiento de las acciones o el indice bursatil, y corta cuando la entidad pague el
rendimiento de las acciones o el indice bursatil.

17. Para las permutas sobre materias primas en las que una contraparte reciba flujos de
efectivo basados en el precio de una materia prima subyacente y pague un interés a
tipo fijo o a tipo variable, las entidades estableceran el principal factor de riesgo
como el precio de contado de la materia prima que corresponda a lo siguiente:

a) el tipo de materia prima especificado en el contrato de permuta;

b)  uno de los vencimientos establecidos en el articulo 325 septdecies, apartado 2,
del Reglamento (UE) n.® 575/2013, seleccionado de manera que se ajuste todo
lo posible al vencimiento de la permuta.

La posicion serd larga en su principal factor de riesgo cuando la entidad reciba los
flujos de efectivo basados en el precio de una materia prima subyacente, y corta
cuando la entidad pague los flujos de efectivo basados en el precio de una materia
prima subyacente.

Articulo 7
Entrada en vigor

El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario
Oficial de la Union Europea.

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

Hecho en Bruselas, el 1.7.2025

Por la Comision
La Presidenta
Ursula VON DER LEYEN
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