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1 Ambito de aplicacion

A quiénes son aplicables?

1.

Las presentes directrices se aplican a las autoridades competentes y a los inversores,
intermediarios financieros, operadores de centros de negociacion y personas que
conciertan y ejecutan profesionalmente operaciones de derivados sobre materias primas
(en conjunto, los «participantes en el mercado»).

¢ Qué es lo que se aplica?

2.

De conformidad con el articulo 7, apartado 5 del Reglamento (UE) n°® 596/2014 del
Parlamento Europeo y del Consejo, las presentes directrices proporcionan una lista
indicativa y no exhaustiva de informacién, de la que razonablemente quepa esperar que
sea divulgada o que deba ser divulgada de conformidad con las disposiciones legales o
reglamentarias de la Union o nacionales, con las normas del mercado, con los contratos,
con las practicas o los usos establecidos sobre los mercados de derivados sobre materias
primas o los mercados de contado pertinentes mencionados en el articulo 7, apartado 1,
letra b) del Reglamento (UE) n° 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo.

¢,Cuando son aplicables?

3.

Las presentes directrices seran de aplicacion 2 meses después de la publicacién de las
traducciones a las lenguas oficiales de la Unién Europea.

2 Referencias, abreviaturas y definiciones

AEVM Autoridad Europea de Valores y Mercados
UE Unién Europea
RAM Reglamento sobre abuso de mercado; Reglamento (UE) n.° 596/2014 del

Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, sobre el abuso
de mercado (Reglamento sobre abuso de mercado) y por el que se derogan
la Directiva 2003/6/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, y las
Directivas 2003/124/CE, 2003/125/CE y 2004/72/CE de la Comisién?.

DMIF II Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo
de 2014, relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la que
se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE>2.

1 DO L 173 de 12.6.2014, pp. 1-61.
2DO L 173 de 12.6.2014, pp. 349-496.
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DO Diario Oficial de la Unién Europea

RITME Reglamento (UE) n° 1227/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
25 de octubre de 2011, sobre la integridad y la transparencia del mercado
mayorista de la energia3.

3 Proposito

4.

El propdsito de las presentes directrices es ofrecer ejemplos indicativos de la informacion
«de la que razonablemente quepa esperar que sea divulgada o que deba ser divulgada
de conformidad con las disposiciones legales o reglamentarias de la Unién o nacionales,
con las normas del mercado, con los contratos, con las practicas o los usos establecidos
sobre los mercados de derivados sobre materias primas o los mercados de contado
pertinentes» a la que se alude en el articulo 7, apartado 1, letra b) del RAM, que constituye
un criterio para la definicion de la informacién privilegiada en relacién con los derivados
sobre materias primas con arreglo al citado articulo. En las presentes directrices ni se
especifican los demas criterios de la definicion (ni los conceptos de precision de la
informaciéon y su sensibilidad respecto al precio), ni se imponen requisitos adicionales
respecto a la divulgacién de informacion.

4 Cumplimiento y obligacion de notificacion

5.

6.

4.1 Categoria de las directrices

El presente documento contiene directrices formuladas en virtud del articulo 7, apartado
5, del RAM. Las autoridades competentes y los participantes en los mercados haran todo
lo posible para atenerse a estas directrices y recomendaciones.

4.2 Requisitos de informacion

Las autoridades competentes sujetas a la aplicacion de las presentes directrices
notificaran a la AEVM si han adoptado o si tienen intencion de adoptar las presentes
directrices, con indicacién de los motivos en caso de no adoptarlas en el plazo de dos
meses transcurridos desde la fecha de publicacion por la AEVM, a
[MARguidelinesGL1@esma.europa.eu.] En el sitio web de la AEVM se encuentra
disponible un modelo para estas notificaciones.

Los participantes de los mercados no estan obligados a notificar si adoptan las presentes
directrices.

3DO L 326 de 8.12.2011, pp. 1-16.
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5 Directrices sobre la informacion relativa a los mercados
de derivados sobre materias primas o mercados de
contado -pertinentes, a efectos de la definicion de
informacion privilegiada acerca de derivados sobre
materias primas

8. De conformidad con el articulo 7, apartado 5 del RAM, con las presentes directrices se
pretende establecer una lista indicativa y no exhaustiva de informacion, de la que
razonablemente quepa esperar que sea divulgada o que deba ser divulgada de
conformidad con las disposiciones legales o reglamentarias de la Unidén o nacionales, con
las normas del mercado, con los contratos, con las practicas o los usos establecidos sobre
los mercados de derivados sobre materias primas o los mercados de contado pertinentes
mencionados en el articulo 7, apartado 1, letra b) de dicho Reglamento.

9. El hecho de que un determinado tipo de informacién no se incluya en la lista no significa
gue no pueda considerarse informacion privilegiada, ni la inclusiébn de un tipo de
informacion conlleva que reciba automaticamente tal consideracion. La evaluacion para
establecer si la informacién es privilegiada o no debera llevarse a cabo caso por caso, con
arreglo a la totalidad de criterios establecidos en el articulo 7, apartado 1, letra b) del RAM.

10. Para que se considere informacion que «razonablemente quepa esperar que sea
divulgada», tal informacién debera (i) ser ampliamente accesible de un modo no
discriminatorio tras la divulgacion, y (ii) figurar en una declaracion oficial y no formar parte
de un dictamen o analisis privado o personal, y (iii) no debera consistir en un rumor o una
declaracién especulativa.

11. En los parrafos que figuran a continuacion se exponen ejemplos de la informacién que la
AEVM considera que debe incluirse en la lista indicativa y no exhaustiva de informacion,
de la que razonablemente quepa esperar que sea divulgada o que deba ser divulgada,
segun se refiere en el articulo 7, apartado 5 del RAM.

Ejemplos deinformacion que atafie directamente alos derivados sobre materias primas

12. Informacién que deben publicar los centros de negociacion de conformidad con el articulo
58, apartado 1, letra a) de la DMIF 11+ sobre las posiciones agregadas mantenidas por las

4 Con arreglo al articulo 58, apartado 1, letra a) de la DMIF II:

«1. Los Estados miembros se aseguraran de que las empresas de servicios de inversion o los organismos rectores del mercado
que gestionen un centro de negociacion que negocie derivados sobre materias primas, derechos de emision o derivados sobre
derechos de emision:

a) publican un informe semanal con las posiciones agregadas mantenidas por las distintas categorias de personas respecto de
los distintos derivados sobre materias primas o derechos de emision o derivados de estos negociados en su centro de
negociacioén, en el que se especifiquen el nimero de posiciones largas y cortas por tales categorias, los cambios al respecto
desde el informe anterior, el porcentaje de interés abierto total que representa cada categoria y el nimero de personas que

5
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distintas categorias de personas respecto de los distintos derivados sobre materias primas
negociados en su centro de negociacion.

13. En la medida en que los derivados sobre materias primas se estandaricen, cabria esperar
razonablemente que los participantes en el mercado reciban informacion poco frecuente
sobre las circunstancias que afectan a las caracteristicas fundamentales del derivado
sobre materias primas en cuestion o al contrato en el que se basa tal derivado, como una
modificacion de las especificaciones de la materia prima subyacente, o del indice de
materias primas subyacente, la reestructuracion periddica de la cesta subyacente, o un
cambio del lugar de entrega.

14. Informacién sobre los niveles de existencias o los movimientos de materias primas en
almacenes e instalaciones de depésito que deba publicarse, o de la que quepa esperar
razonablemente que se publique, de conformidad con las normas o las practicas de un
mercado de derivados sobre materias primas.

Ejemplos de informacién que atafie indirectamente a los derivados sobre materias
primas sin un mercado de contado relacionado

15. Informacidon que razonablemente cabe esperar que sea divulgada por entidades publicas
de la UE o ajenas a esta, como Eurostat, el Banco Central Europeo, bancos centrales
nacionales e institutos u oficinas nacionales de estadistica, en relacién con previsiones y
estadisticas econdémicas oficiales como las relativas al PIB, los datos de la balanza de
pagos y las tasas de inflacion.

16. Informacién que razonablemente cabe esperar que sea divulgada de un modo no
discriminatorio por proveedores de informacion, organizaciones sin animo de lucro y
entidades de la Administracion en relacién con los fletes en el transporte de mercancias.

Ejemplos de informacion relacionada directamente con un contrato de materias primas
al contado

17. Informacion que deba divulgarse publicamente con arreglo al RITME en lo que respecta a
los productos energéticos del mercado mayorista (electricidad y gas), incluida la

mantienen posiciones en cada categoria de conformidad con el apartado 4, y comunican dicho informe a la autoridad competente
y ala AEVM; la AEVM procedera a la publicacion centralizada de la informacion incluida en tales informes».

Con arreglo al articulo 58, apartado 4, parrafo segundo de la DMIF II:

«Los informes mencionados en el apartado 1, letra a), especificaran el niUmero de posiciones largas y cortas por categoria de
personas, todo cambio al respecto desde el informe anterior, el porcentaje de interés abierto total que representa cada categoria
y el nimero de personas de cada categoria».
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informacién privilegiada conforme se establece en el articulo 4, apartado 1 de dicho
Reglamento.

Informacion sobre las subastas en los mercados de contado respecto a contratos de
productos energéticos (subasta diaria, subastas intradiarias y mercados de ajustes)
emitidas después de la fecha del suministro de energia de conformidad con las
disposiciones juridicas o reglamentarias previstas en la legislacién nacional o las normas
o las précticas del mercado de contado de productos energéticos.

Informacion estadistica hecha publica en la base de datos de la Iniciativa Conjunta de
Datos de las Organizaciones (JODI) sobre produccién, importaciones, exportaciones,
existencias, insumos y demanda de las refinerias en relaciébn con los productos
relacionados con el petréleo (p. €j., crudo, gasolina, queroseno) y en la base de datos de
JODI para el gas.

Comunicaciones oficiales emitidas por conferencias de paises productores de petroleo
cuando atafian a decisiones sobre los niveles de produccién.

Informacion sobre la produccion, las importaciones, las exportaciones y las existencias de
materias primas en la que se base un derivado sobre materias primas, e informacion de
las operaciones respecto a la actividad en el mercado de contado de materias primas de
la que razonablemente quepa esperar que se divulgue con arreglo a las practicas del
mercado de contado en cuestion.

Informacion estadistica de la que razonablemente cabe esperar que sea divulgada por
entidades publicas de la UE o de fuera de esta, a escala nacional y en relaciéon con
materias primas.

Informaciéon que razonablemente cabe esperar que sea divulgada por plataformas
interinstitucionales, encaminada a promover la transparencia de los mercados de
alimentos, y a alentar la coordinacion de las acciones politicas en respuesta a la
incertidumbre de los mercados, como el Sistema de Informacién sobre el Mercado
Agricola (AMIS,).

Informacion que razonablemente cabe esperar que sea divulgada por entidades privadas
respecto a los cambios en las condiciones que regulen el almacenamiento de materias
primas (horario de apertura, honorarios, etc.), su tasa de carga y descarga 0, mas en
general, su capacidad para procesar las materias primas en cuanto a almacenamiento y
entrega, niveles de existencias o movimientos de la mercancia en los almacenes,
publicada con arreglo a las préacticas de los mercados de contado de materias primas.

Informacion que razonablemente cabe esperar que sea divulgada en relacion con la
existencia de una plaga importante que afecte a materias primas agrarias, o con los
cambios en las politicas de subvencion relativas a estos productos que se deriven de
decisiones de entidades publicas.
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26. Informacion sobre las actividades emprendidas y las medidas adoptadas por la Comision,
los Estados miembros y otros 6rganos designados oficialmente y encargados de la tarea
de gestionar los mercados -agricolas con arreglo a la Politica Agricola Comun (PAC) y la
actividad pesquera de conformidad con la Politica Pesquera Comun (PPC), en la medida
gue tal informacién la hagan publica estas instituciones.



