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DIRECTIVE (EU) 2019/2034 OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND
OF THE COUNCIL

of 27 November 2019

on the prudential supervision of investment firms and amending
Directives 2002/87/EC, 2009/65/EC, 2011/61/EU, 2013/36/EU,
2014/59/EU and 2014/65/EU

(Text with EEA relevance)

THE EUROPEAN PARLIAMENT AND THE COUNCIL OF THE EUROPEAN
UNION,

Having regard to the Treaty on the Functioning of the European Un-
ion, and in particular Article 53(1) thereof,

Having regard to the proposal from the European Commission,

After transmission of the draft legislative act to the national parlia-
ments,

Having regard to the opinion of the European Central Bank (%),

Having regard to the opinion of the European Economic and Social
Committee (%),

Acting in accordance with the ordinary legislative procedure (°),
Whereas:

(1) Robust prudential supervision is an integral part of the regula-
tory conditions under which financial institutions provide ser-
vices within the Union. Investment firms are, together with
credit institutions, subject to Regulation (EU) No 575/2013 of
the European Parliament and of the Council () and to Directive
2013/36/EU of the European Parliament and of the Coun-
cil (°) as regards their prudential treatment and supervision,
while their authorisation and other organisational and conduct
requirements are set out in Directive 2014/65/EU of the Euro-
pean Parliament and of the Council (°) .

(2) The existing prudential regimes under Regulation (EU) No
575/2013 and Directive 2013/36/EU are largely based on suc-
cessive iterations of the international regulatory standards set
for large banking groups by the Basel Committee on Banking Su-
pervision and only partially address the specific risks inherent to
the diverse activities of a large number of investment firms. The
specific vulnerabilities and risks inherent to those investment
firms should therefore be further addressed by means of effec-
tive, appropriate and proportionate prudential arrangements at
Union level which help to provide a level playing field across the
Union, which guarantee effective prudential supervision while
keeping compliance costs in check, and which ensure sufficient
capital for the risks of investment firms.

(3) Sound prudential supervision should ensure that investment
firms are managed in an orderly way and in the best interests of
their clients. It should take into account the potential for invest-
ment firms and their clients to engage in excessive risk-taking
and the different degrees of risk assumed and posed by invest-
ment firms. Equally, such prudential supervision should aim to

RICHTLINIE (EU) 2019/2034 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS
UND DES RATES

vom 27. November 2019

iiber die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen und zur Ande-
rung der Richtlinien 2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU und 2014/65/EU

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN
UNION —

gestiitzt auf den Vertrag liber die Arbeitsweise der Europaischen
Union, insbesondere auf Artikel 53 Absatz 1,

auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die natio-
nalen Parlamente,

nach Stellungnahme der Europaischen Zentralbank (),

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozial-
ausschusses (?),

gemaR dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (%),
in Erwagung nachstehender Griinde:

(1) Eine solide Beaufsichtigung ist fester Bestandteil des Regulie-
rungsrahmens, auf dessen Grundlage Finanzinstitute in der
Union Dienstleistungen erbringen. Ebenso wie Kreditinstitute
unterliegen auch Wertpapierfirmen in Bezug auf ihre auf-
sichtsrechtliche Behandlung und Beaufsichtigung der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des
Rates (*) und der Richtlinie 2013/36/EU des Européischen Par-
laments und des Rates (°), wahrend ihre Zulassung und sons-
tige Anforderungen in den Bereichen Organisation und Wohl-
verhalten in der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Par-
laments und des Rates (°) geregelt sind.

(2) Die bestehenden Aufsichtssysteme nach der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 und der Richtlinie 2013/36/EU basieren weitge-
hend auf den internationalen Regulierungsstandards, die der
Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht fiir groRe Bankengruppen
festgelegt hat; die spezifischen Risiken, die mit den verschiede-
nen Tatigkeiten einer groRen Zahl von Wertpapierfirmen ver-
bunden sind, finden darin jedoch nur teilweise Beriicksichti-
gung. Daher sollten die mit diesen Wertpapierfirmen verbunde-
nen spezifischen Anfalligkeiten und Risiken im Rahmen wirksa-
mer, geeigneter und angemessener Aufsichtsregeln auf Unions-
ebene eingehender behandelt werden, mit denen gleiche Wett-
bewerbsbedingungen in der gesamten Union geschaffen wer-
den, fiir eine wirksame Aufsicht bei gleichzeitiger Begrenzung
der Befolgungskosten gesorgt wird und mit denen sichergestellt
wird, dass ausreichend Kapital zur Absicherung der Risiken von
Wertpapierfirmen vorhanden ist.

(3) Mit einer soliden Beaufsichtigung soll gewdhrleistet werden,
dass Wertpapierfirmen ordnungsgemaf® und im besten Inte-
resse ihrer Kunden verwaltet werden. Eine solche Beaufsichti-
gung sollte der Gefahr einer tibermaRigen Ubernahme von Risi-
ken durch die Wertpapierfirmen und ihre Kunden sowie dem
unterschiedlichen Umfang der von Wertpapierfirmen
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avoid imposing a disproportionate administrative burden on in-
vestment firms. At the same time, such prudential supervision
should make it possible to strike a balance between ensuring the
safety and soundness of investment firms and avoiding exces-
sive costs that might undermine the viability of their business
activities.

(4) Many of the requirements that stem from the framework of

Regulation (EU) No 575/2013 and Directive 2013/36/EU are de-
signed to address common risks faced by credit institutions. Ac-
cordingly, the existing requirements are largely calibrated to
preserve the lending capacity of credit institutions through eco-
nomic cycles and to protect depositors and taxpayers from pos-
sible failure, and are not designed to address all of the different
risk profiles of investment firms. Investment firms do not have
large portfolios of retail and corporate loans and do not take de-
posits. The likelihood that their failure can have detrimental im-
pacts on overall financial stability is lower than in the case of
credit institutions, but investment firms nevertheless pose a risk
which is necessary to address by means of a robust framework.
The risks faced and posed by most investment firms are thus
substantially different to the risks faced and posed by credit in-
stitutions and such differences should be clearly reflected in the
prudential framework of the Union.

(5) Differences in the application of the existing prudential frame-

work in different Member States threaten the level playing field
for investment firms within the Union, hampering the access of
investors to new opportunities and better ways of managing
their risks. Those differences stem from the overall complexity
of the application of the framework to different investment
firms based on the services that they provide, where some na-
tional authorities adjust or streamline such application in na-
tional law or practice. Given that the existing prudential frame-
work does not address all the risks faced and posed by some
types of investment firms, large capital add-ons have been ap-
plied to certain investment firms in some Member States. Uni-
form provisions addressing those risks should be established in
order to ensure harmonised prudential supervision of invest-
ment firms across the Union.

(6) A specific prudential regime is therefore required for investment

firms which are not systemic by virtue of their size and their in-
terconnectedness with other financial and economic actors. Sys-
temic investment firms should, however, remain subject to the
existing prudential framework under Regulation (EU) No
575/2013 and Directive 2013/36/EU. Those investment firms
are a subset of investment firms to which the framework laid
down in Regulation (EU) No 575/2013 and in Directive
2013/36/EU currently applies and which do not benefit from
dedicated exemptions from any of their principle requirements.
The largest and most interconnected investment firms have
business models and risk profiles that are similar to those of sig-
nificant credit institutions. They provide “bank-like” services and
underwrite risks at significant scale. Furthermore, systemic in-
vestment firms are large enough to, and have business models
and risk profiles which, represent a threat for the stable and or-
derly functioning of financial markets on a par with large credit
institutions. Therefore it is appropriate that those investment

eingegangenen und von ihnen ausgehenden Risiken Rechnung
tragen. Ferner sollte sie darauf abzielen, einen unverhaltnisma-
Bigen Verwaltungsaufwand fiir die Wertpapierfirmen zu ver-
meiden. Zugleich sollte es diese Aufsicht erméglichen, in ausge-
wogener Weise sowohl die Sicherheit und Soliditat der Wertpa-
pierfirmen sicherzustellen als auch ibermaRige Kosten zu ver-
meiden, die deren Rentabilitat beeintrachtigen konnten.

(4) Ein GroRteil der Anforderungen, die in dem durch die Verord-

nung (EU) Nr. 575/2013 und die Richtlinie 2013/36/EU gebilde-
ten Rahmen enthalten sind, bezieht sich auf allgemeine Risiken,
mit denen Kreditinstitute konfrontiert sind. Daher sind die be-
stehenden Anforderungen weitgehend darauf ausgerichtet, die
Kreditvergabekapazitdt von Kreditinstituten tiber die Konjunk-
turzyklen hinweg zu wahren und Einleger und Steuerzahler vor
einem etwaigen Ausfall zu schiitzen; sie sind jedoch nicht auf
alle verschiedenen Risikoprofile von Wertpapierfirmen ausge-
legt. Wertpapierfirmen haben keine groRen Portfolios an Privat-
kunden- und Unternehmenskrediten und nehmen keine Einla-
gen entgegen. Bei Wertpapierfirmen ist die Wahrscheinlichkeit,
dass ihr Ausfall die allgemeine Finanzstabilitait gefahrden
kénnte, zwar geringer als bei Kreditinstituten, doch stellen
Wertpapierfirmen ebenfalls ein Risiko dar, dem mit einem soli-
den Rahmen vorzubeugen ist. Die von den meisten Wertpapier-
firmen eingegangenen und von ihnen ausgehenden Risiken un-
terscheiden sich somit deutlich von den von Kreditinstituten
eingegangenen und ausgehenden Risiken, und diese Unter-
schiede sollten im Aufsichtsrahmen der Union klar zum Aus-
druck kommen.

(5) Eine unterschiedliche Anwendung des bestehenden Aufsichts-

rahmens in den einzelnen Mitgliedstaaten kann dazu fiihren,
dass fiir die Wertpapierfirmen in der Union nicht die gleichen
Wettbewerbsbedingungen gelten, wodurch Anleger daran ge-
hindert werden, neue Chancen zu nutzen und ihre Risiken bes-
ser zu steuern. Etwaige Unterschiede sind dadurch bedingt, dass
die Anwendung des Aufsichtsrahmens auf verschiedene Wert-
papierfirmen je nach den Dienstleistungen, die sie erbringen,
ausgesprochen komplex ist, wobei einige nationale Behérden
die Anwendung des Aufsichtsrahmens in den einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften oder in der nationalen Praxis anpassen oder
straffen. Da der bestehende Aufsichtsrahmen nicht alle Risiken
erfasst, die von bestimmten Arten von Wertpapierfirmen einge-
gangen werden und von ihnen ausgehen, haben einige Mitglied-
staaten bestimmten Wertpapierfirmen hohe Kapitalaufschldge
auferlegt. Um unionsweit eine harmonisierte Beaufsichtigung
von Wertpapierfirmen zu gewdbhrleisten, sollten einheitliche
Bestimmungen festgelegt werden, die diesen Risiken Rechnung
tragen.

(6) Daher wird ein spezifisches Aufsichtssystem fiir Wertpapierfir-

men benotigt, die angesichts ihrer GroRe und ihrer Verflechtung
mit anderen Finanz- und Wirtschaftsakteuren nicht systemrele-
vant sind. Systemrelevante Wertpapierfirmen sollten hingegen
weiterhin unter den durch die Verordnung (EU) Nr. 575/2013
und die Richtlinie 2013/36/EU gebildeten bestehenden Auf-
sichtsrahmen fallen. Diese Wertpapierfirmen bilden eine Teil-
menge der Wertpapierfirmen, die zurzeit dem durch die Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013 und die Richtlinie 2013/36/EU gebilde-
ten Aufsichtsrahmen unterliegen, und missen die wichtigsten
Anforderungen ohne jegliche Freistellungen erfiillen. Die Ge-
schaftsmodelle und Risikoprofile der groBten und am starksten
verflochtenen Wertpapierfirmen sind mit denen signifikanter
Kreditinstitute vergleichbar. Sie erbringen ,bankdhnliche”
Dienstleistungen und libernehmen in erheblichem Umfang Risi-
ken. Dariiber hinaus kénnen systemrelevante Wertpapierfirmen
angesichts ihrer GroRe, ihrer Geschaftsmodelle und ihrer Risi-
koprofile — ebenso wie grofRe Kreditinstitute — eine Gefahr fiir
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firms remain subject to the provisions set out in Regulation (EU)
No 575/2013 and Directive 2013/36/EU.

(7) It is possible that investment firms which deal on own account,

which underwrite financial instruments or place financial in-
struments on a firm commitment basis on a significant scale, or
which are clearing members in central counterparties, have
business models and risk profiles that are similar to those of
credit institutions. Given their size and activities, it is possible
that such investment firms present comparable risks to financial
stability as credit institutions. Competent authorities should
have the option of requiring them to remain subject to the same
prudential treatment as credit institutions that fall within the
scope of Regulation (EU) No 575/2013 and to compliance with
prudential supervision under Directive 2013/36/EU.

(8) There may be Member States in which the authorities compe-

tent for the prudential supervision of investment firms are dif-
ferent from the authorities that are competent for the supervi-
sion of market conduct. It is therefore necessary to create a
mechanism of cooperation and exchange of information be-
tween those authorities in order to ensure harmonised pruden-
tial supervision of investment firms across the Union which
functions promptly and efficiently.

(9) An investment firm may trade via a clearing member in another

Member State. Where it does so, a mechanism for sharing infor-
mation between the relevant competent authorities in the dif-
ferent Member States should be put in place. Such a mechanism
should allow the sharing of information between the competent
authority for the prudential supervision of the investment firm
and either the authority supervising the clearing member or the
authority supervising the central counterparty on the model and
parameters used for the calculation of the margin requirements
of the investment firm where such method of calculation is used
as the basis for the investment firm’s own funds requirements.

(10) To foster the harmonisation of supervisory standards and prac-

tices within the Union, the European Supervisory Authority
(European Banking Authority) established by Regulation (EU)
No 1093/2010 of the European Parliament and of the Coun-
cil (7) (EBA) should, in close cooperation with the European Su-
pervisory Authority (European Securities and Markets Author-
ity) established by Regulation (EU) No 1095/2010 of the Euro-
pean Parliament and of the Council (¥) (ESMA), retain primary
competence for the coordination and convergence of supervi-
sory practices in the area of prudential supervision over invest-
ment firms within the European System for Financial Supervi-
sion (ESFS).

(11) The required level of initial capital of an investment firm

should be based on the services and activities which that in-
vestment firm is authorised to provide and perform, respec-
tively, according to Directive 2014/65/EU. The possibility for
Member States to lower the required level of initial capital in
specific situations, as provided for in Directive 2013/36/EU on
the one hand, and the situation of uneven implementation of
that Directive on the other hand, have led to a situation where
the required level of initial capital diverges across the Union.
To end that fragmentation, the required level of initial capital
should be harmonised for all investment firms in the Union.

das stabile und ordnungsgemaRe Funktionieren der Finanz-
markte darstellen. Daher sollten diese Wertpapierfirmen wei-
terhin den Bestimmungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
und der Richtlinie 2013/36/EU unterliegen.

(7) Es ist moglich, dass Wertpapierfirmen, die in erheblichem Um-

fang Handel fiir eigene Rechnung betreiben oder Finanzinstru-
mente emittieren oder Finanzinstrumente mit fester Ubernah-
meverpflichtung platzieren, oder die Clearingmitglieder in zent-
ralen Gegenparteien sind, dhnliche Geschaftsmodelle oder Risi-
koprofile aufweisen wie Kreditinstitute. Aufgrund ihrer GroRRe
und ihrer Tatigkeiten ist es moglich, dass solche Wertpapierfir-
men eine vergleichbare Gefahr fiir die Finanzstabilitat darstel-
len wie Kreditinstitute. Den zustdndigen Behdrden sollte es
moglich sein, ihnen vorzuschreiben, dass sie weiterhin dersel-
ben aufsichtlichen Behandlung wie die in den Anwendungsbe-
reich der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 fallenden Kreditinsti-
tute und Aufsichtsanforderungen gemdR der Richtlinie
2013/36/EU unterliegen.

(8) In einzelnen Mitgliedstaaten kdnnen unter Umstianden unter-

schiedliche Behorden fiir die Beaufsichtigung von Wertpapier-
firmen bzw. fiir die Uberwachung ihres Marktverhaltens zustén-
dig sein. Daher muss ein Mechanismus fiir die Zusammenarbeit
und den Informationsaustausch zwischen den jeweils zustandi-
gen Behorden geschaffen werden, um unionsweit eine einheit-
liche Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen sicherzustellen, die
schnell und effizient funktioniert.

(9) Eine Wertpapierfirma kann Handel tiber ein Clearingmitglied in

einem anderen Mitgliedstaat betreiben. In diesem Fall sollte ein
Mechanismus eingerichtet werden, liber den die in den ver-
schiedenen Mitgliedstaaten jeweils zustandigen Behdrden In-
formationen austauschen konnen. Dieser Mechanismus sollte
den Informationsaustausch zwischen der zustandigen Behorde
fir die Beaufsichtigung der Wertpapierfirma und entweder der
Aufsichtsbehdrde des Clearingmitglieds oder aber der zentralen
Gegenpartei lUber das Einschussmodell und die Parameter, die
zur Berechnung der fiir die Wertpapierfirma geltenden Ein-
schussanforderungen verwendet werden, sofern diese Berech-
nungsmethode als Grundlage fiir die Eigenmittelanforderungen
an diese Wertpapierfirma herangezogen werden, ermoglichen.

(10) Mit Blick auf die Harmonisierung der Aufsichtsnormen und -

praktiken in der Union sollte die durch Verordnung (EU) Nr.
1093/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates (7) er-
richtete Européischen Aufsichtsbehérde (Europaische Banken-
aufsichtsbehorde) (im Folgenden ,,EBA“), in enger Abstimmung
mit der durch Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europai-
schen Parlaments und des Rates (°) errichtete Europaischen
Aufsichtsbehorde (Européischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehorde) (im Folgenden ,ESMA®), weiterhin die oberste
Zustandigkeit fiir die Koordinierung und Konvergenz der Auf-
sichtspraktiken im Bereich der Beaufsichtigung von Wertpa-
pierfirmen innerhalb des Europdischen Finanzaufsichtssys-
tems (im Folgenden ,ESFS“) haben.

(11) Die Hohe des von einer Wertpapierfirma verlangten Anfangs-

kapitals sollte von den Dienstleistungen und Tatigkeiten ab-
hangig sein, fir die eine Wertpapierfirma gemaR der Richtlinie
2014/65/EU zugelassen ist. Die den Mitgliedstaaten gebotene
Méglichkeit, die vorgeschriebene Hohe des Anfangskapitals in
bestimmten, in der Richtlinie 2013/36/EU festgelegten Fallen
zu senken, sowie die uneinheitliche Umsetzung der genannten
Richtlinie haben dazu gefiihrt, dass in der Union Unterschiede
bei der vorgeschriebenen Hohe des Anfangskapitals bestehen.
Um dieser Fragmentierung ein Ende zu setzen, sollte die vorge-
schriebene  Hohe  des  Anfangskapitals  fiur alle
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With a view to reducing barriers to market entry that currently
exist for the multilateral trading facilities (MTFs) and organised
trading facilities (OTFs), the initial capital of investment firms
that operate an MTF or an OTF should be set at the level re-
ferred to in this Directive. Where an investment firm author-
ised to operate an OTF has been permitted to also engage in
dealing on own account under the conditions provided for in
Article 20 of Directive 2014/65/EU its initial capital should be
set at the level referred to in this Directive.

(12) Although investment firms should no longer fall within the

scope of Regulation (EU) No 575/2013 or Directive
2013/36/EU, certain concepts used in the context of those leg-
islative acts should retain their well-established meaning. To
enable and facilitate the consistent reading of such concepts in
Union legal acts when used, references in such acts to the ini-
tial capital of investment firms, to the supervisory powers of
competent authorities for investment firms, to the internal
capital adequacy assessment process of investment firms, to
the supervisory review and evaluation process of competent
authorities for investment firms, and to governance and remu-
neration provisions applicable to investment firms should be
construed as referring to the corresponding provisions in this
Directive.

(13) The proper functioning of the internal market requires that the

responsibility for prudential supervision of an investment firm,
in particular in relation to its solvency and its financial sound-
ness, lies with the competent authority of its home Member
State. In order also to achieve effective supervision of invest-
ment firms in other Member States, where they provide ser-
vices or have a branch, close cooperation and exchange of in-
formation with the competent authorities of those Member
States should be ensured.

(14) For information and supervisory purposes, and in particular to

ensure the stability of the financial system, competent author-
ities of host Member States should be able, on a case-by-case
basis, to carry out on-the-spot checks and inspect the activities
of branches of investment firms on their territory, and to re-
quire information about the activities of those branches. Su-
pervisory measures for those branches should, however, re-
main the responsibility of the home Member State.

(15) To protect commercially sensitive information, competent au-

thorities should be bound by rules of professional secrecy
when conducting their supervisory tasks and when exchanging
confidential information.

(16) To strengthen the prudential supervision of investment firms

and the protection of clients of investment firms, auditors
should carry out their verification impartially and report
promptly to the competent authorities those facts which can
have a serious effect on the financial situation of an invest-
ment firm or on its administrative and accounting organisa-
tion.

Wertpapierfirmen in der Union harmonisiert werden. Um et-
waige Marktzutrittsbeschrankungen zu verringern, die derzeit
fur multilaterale Handelssysteme (MTF) und organisierte Han-
delssysteme (OTF) bestehen, sollte das Anfangskapital von
Wertpapierfirmen, die ein MTF oder ein OTF betreiben, auf die
in der vorliegenden Richtlinie genannte Hohe festgesetzt wer-
den. Wurde einer Wertpapierfirma, die fiir den Betrieb eines
OTF zugelassen ist, auch der Handel fiir eigene Rechnung unter
den Bedingungen des Artikels 20 der Richtlinie 2014/65/EU ge-
stattet, so sollte ihr Anfangskapital auf die in der vorliegenden
Richtlinie genannte Hohe festgesetzt werden.

(12) Wenngleich Wertpapierfirmen nicht mehr in den Anwen-

dungsbereich der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 oder der
Richtlinie 2013/36/EU fallen sollten, sollten bestimmte im Zu-
sammenhang mit den genannten Gesetzgebungsakten ver-
wendete Begriffe ihre eingefiihrte Bedeutung behalten. Um
die einheitliche Auslegung dieser Begriffe in Unionsrechtsak-
ten zu erméglichen und zu erleichtern, wenn sie verwendet
werden, sollten in diesen Rechtsakten enthaltene Bezugnah-
men auf das Anfangskapital von Wertpapierfirmen, auf die
Aufsichtsbefugnisse der fiir Wertpapierfirmen zustandigen Be-
horden, auf das Verfahren der Wertpapierfirmen zur Beurtei-
lung der Angemessenheit ihres internen Kapitals, auf das Ver-
fahren der aufsichtlichen Uberpriifung und Bewertung durch
die fuir die Wertpapierfirmen zustdndigen Behorden sowie auf
die fiir Wertpapierfirmen geltenden Bestimmungen zu Unter-
nehmensfiihrung und Vergiitung als Bezugnahmen auf die
entsprechenden Bestimmungen der vorliegenden Richtlinie
gelten.

(213) Im Hinblick auf das reibungslose Funktionieren des Binnen-

markts muss die Zustandigkeit fiir die Beaufsichtigung einer
Wertpapierfirma, insbesondere hinsichtlich ihrer Solvenz und
ihrer finanziellen Soliditat, bei den zustandigen Behérden ihres
Herkunftsmitgliedstaats liegen. Um auch zu gewahrleisten,
dass in den anderen Mitgliedstaaten, in denen Wertpapierfir-
men Dienstleistungen erbringen oder eine Zweigniederlas-
sung haben, eine wirksame Beaufsichtigung der Wertpapierfir-
men gegeben ist, sollte fiir eine enge Zusammenarbeit und ei-
nen Informationsaustausch mit den zustdndigen Behoérden
dieser Mitgliedstaaten gesorgt werden.

(14) Fur auf Informations- und Aufsichtszwecke und insbesondere

mit Blick auf die Gewahrleistung der Stabilitdt des Finanzsys-
tems sollten die zustdandigen Behorden des Aufnahmemit-
gliedstaats befugt sein, im Einzelfall Nachpriifungen vor Ort
durchzufiihren und die in ihrem Hoheitsgebiet ausgeiibten Ta-
tigkeiten der Zweigniederlassungen von Wertpapierfirmen ei-
ner Inspektion zu unterziehen, und Informationen tiber die Ta-
tigkeiten der Zweigniederlassungen anzufordern. Fir Auf-
sichtsmalRnahmen in Bezug auf diese Zweigniederlassungen
sollte jedoch nach wie vor der Herkunftsmitgliedstaat zustan-
dig sein.

(15) Zum Schutz wirtschaftlich sensibler Informationen sollten die

zustandigen Behorden bei der Ausiibung ihrer Aufsichtspflich-
ten und beim Austausch vertraulicher Informationen an Vor-
schriften zur Wahrung des Berufsgeheimnisses gebunden sein.

(16) Um die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen zu starken und

Kunden von Wertpapierfirmen besser zu schiitzen, sollten Ab-
schlusspriifer eine unparteiische Nachpriifung durchfiihren
und die zustandigen Behorden unverziiglich ber Sachverhalte
unterrichten, die die finanzielle Lage einer Wertpapierfirma
oder deren Geschdftsorganisation und Rechnungswesen
schwer beeintrachtigen kdnnen.
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(17) For the purposes of this Directive, personal data should be pro-

cessed in accordance with Regulation (EU) 2016/679 of the Eu-
ropean Parliament and of the Council (°), and with Regulation
(EU) 2018/1725 of the European Parliament and of the Coun-
cil (*°) . In particular, where this Directive allows for exchanges
of personal data with third countries, the relevant provisions
of Chapter V of Regulation (EU) 2016/679 and Chapter V of
Regulation (EU) 2018/1725 should apply.

(18) To safeguard compliance with the obligations laid down in this

Directive and Regulation (EU) 2019/2033 of the European Par-
liament and of the Council (**), Member States should provide
for administrative sanctions and other administrative
measures which are effective, proportionate and dissuasive. In
order to ensure that administrative sanctions have a dissuasive
effect they should be published except in certain well-defined
circumstances. To enable clients and investors to make an in-
formed decision about their investment options, those clients
and investors should have access to information on adminis-
trative sanctions and other administrative measures imposed
on investment firms.

(19) To detect breaches of national provisions transposing this Di-

rective and breaches of Regulation (EU) 2019/2033, Member
States should have the necessary investigatory powers and
should establish effective and rapid mechanisms to report po-
tential or actual breaches.

(20) Investment firms which are not considered to be small and

non-interconnected should have available internal capital
which is adequate in quantity, quality and distribution to cover
the specific risks to which they are or may be exposed. Compe-
tent authorities should ensure that investment firms have ad-
equate strategies and processes in place to assess and main-
tain the adequacy of their internal capital. Competent author-
ities should also be able to request small and non-intercon-
nected investment firms to apply similar requirements where
appropriate.

(21) Supervisory review and evaluation powers should continue to

remain an important regulatory tool that allows competent
authorities to assess qualitative elements, including internal
governance and controls, risk management processes and pro-
cedures and, where needed, to set additional requirements, in-
cluding in particular in relation to own funds and liquidity re-
quirements, in particular for investment firms which are not
considered to be small and non-interconnected, and where the
competent authority deems it to be justified and appropriate
also for small and non-interconnected investment firms.

(22) The principle of equal pay for male and female workers for

equal work or work of equal value is laid down in Article 157 of
the Treaty on the Functioning of the European Union (TFEU).
That principle should be applied in a consistent manner by in-
vestment firms. To align remuneration with the risk profile of
investment firms and to guarantee a level playing field, invest-
ment firms should be subject to clear principles with regard to
corporate governance arrangements and remuneration rules,
which are gender neutral and which take into account the dif-
ferences between credit institutions and investment firms.
Small and non-interconnected investment firms should,

(17) Fiir die Zwecke dieser Richtlinie sollten personenbezogene Da-

ten gemal der Verordnung (EU) 2016/679 des Europaischen
Parlaments und des Rates (°) sowie der Verordnung (EU)
2018/1725 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes (*°) verarbeitet werden. Insbesondere in Fallen, in denen
diese Richtlinie den Austausch personenbezogener Daten mit
Drittlandern erlaubt, sollten die einschlagigen Bestimmungen
von Kapitel V der Verordnung (EU) 2016/679 und Kapitel V der
Verordnung (EU) 2018/1752 gelten.

(18) Um die Einhaltung der in dieser Richtlinie und der Verordnung

(EU) 2019/2033 des Europdischen Parlaments und des Ra-
tes (1) festgelegten Verpflichtungen zu gewéhrleisten, sollten
die Mitgliedstaaten Verwaltungssanktionen und sonstige Ver-
waltungsmaRnahmen, die wirksam, verhaltnismaRig und ab-
schreckend sind, vorsehen. Um die abschreckende Wirkung der
Verwaltungssanktionen zu gewahrleisten, sollten sie abgese-
hen von bestimmten, genau festgelegten Fdllen bekannt ge-
macht werden. Damit Kunden und Investoren eine fundierte
Entscheidung in Bezug auf ihre Investitionsmoglichkeiten tref-
fen kénnen, sollten sie Zugang zu Informationen liber die ge-
gen Wertpapierfirmen verhangten Verwaltungssanktionen
und anderen VerwaltungsmafRnahmen haben.

(19) Um die Aufdeckung von VerstoBen gegen die nationalen Vor-

schriften zur Umsetzung dieser Richtlinie und gegen die Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 zu ermdglichen, sollten die Mitglied-
staaten uber die notwendigen Ermittlungsbefugnisse verfi-
gen sowie wirksame und schnelle Mechanismen fiir die Mel-
dung potenzieller oder tatsachlicher VerstoRe einrichten.

(20) Das verfligbare interne Kapital von Wertpapierfirmen, die

nicht als klein und nicht verflochten zu betrachten sind, sollte
im Hinblick auf Quantitat, Qualitat und Verteilung angemes-
sen sein, um die spezifischen Risiken, denen die jeweiligen
Wertpapierfirmen ausgesetzt sind bzw. in Zukunft ausgesetzt
sein konnten, abzudecken. Die zustandigen Behorden sollten
dafiir Sorge tragen, dass Wertpapierfirmen {iber geeignete
Strategien und Verfahren verfiigen, mit denen sie die Ange-
messenheit ihres internen Kapitals bewerten und es auf einem
ausreichend hohen Stand halten kénnen. Die zustandigen Be-
horden sollten gegebenenfalls auch kleinen, nicht verflochte-
nen Wertpapierfirmen die Anwendung dhnlicher Anforderun-
gen vorschreiben kénnen.

(21) Die Befugnisse zu aufsichtlicher Uberprifung und Bewertung

sollten auch weiterhin ein wichtiges Regulierungsinstrument
bilden, das die zustandigen Behorden in die Lage versetzt, qua-
litative Elemente, wie etwa interne Unternehmensfiihrung
und Kontrolle sowie Risikomanagementprozesse und -verfah-
ren, zu beurteilen und, soweit erforderlich, zusatzliche Anfor-
derungen, insbesondere Eigenkapital- und Liquiditatsanforde-
rungen, festzulegen, vor allem fiir Wertpapierfirmen, die nicht
als klein und nicht verflochten betrachtet werden, und sofern
die zustandige Behorde dies auch fiir kleine, nicht verflochtene
Wertpapierfirmen fiir gerechtfertigt und angemessen halt.

(22) Der Grundsatz des gleichen Entgelts flir Manner und Frauen

bei gleicher oder gleichwertiger Arbeit ist in Artikel 157 des
Vertrags Uber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV)
niedergelegt. Dieser Grundsatz sollte von den Wertpapierfir-
men in kohdrenter Weise angewandt werden. Um die Vergi-
tung auf das Risikoprofil von Wertpapierfirmen abzustimmen
und gleiche Wettbewerbsbedingungen zu gewdhrleisten, soll-
ten Wertpapierfirmen klaren Grundsatzen im Hinblick auf Un-
ternehmensfithrungsregelungen und Regeln fiir die ge-
schlechtsneutrale Vergiitung unterliegen, die den Unterschie-
den zwischen Kreditinstituten und Wertpapierfirmen
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however, be exempt from those rules because the provisions
on remuneration and corporate governance laid down in Di-
rective 2014/65/EU are sufficiently comprehensive for those
types of investment firms.

(23) Similarly, the Commission report of 28 July 2016 on the assess-

ment of the remuneration rules under Directive 2013/36/EU
and Regulation (EU) No 575/2013 demonstrated that the re-
quirements on deferral and pay-out in instruments laid down
in Directive 2013/36/EU are not appropriate for small and non-
complex investment firms or for staff with low levels of varia-
ble remuneration. Clear, consistent and harmonised criteria for
identifying investment firms and individuals that are exempt
from those requirements are necessary to ensure supervisory
convergence and a level playing field. Given the important role
that high earners play in directing the business and long-term
performance of investment firms, effective oversight of the re-
muneration practices and trends relating to high earners
should be ensured. Therefore, competent authorities should be
able to monitor the remuneration of high earners.

(24) It is also appropriate to offer some flexibility to investment

firms in the way investment firms use non-cash instruments to
pay variable remuneration, provided that such instruments are
effective in achieving the objective of aligning the interests of
staff with the interests of various stakeholders, such as share-
holders and creditors, and contribute to the alignment of vari-
able remuneration with the risk profile of the investment firm.

(25) The revenues of investment firms in the form of fees, commis-

sions and other revenues in relation to the provision of differ-
ent investment services are highly volatile. Limiting the varia-
ble component of remuneration to a portion of the fixed com-
ponent of remuneration would affect the investment firm’s
ability to reduce remuneration at times of reduced revenues
and could lead to an increase of the investment firm’s fixed
cost base, leading in turn to risks to the investment firm’s abil-
ity to withstand times of economic downturn or reduced reve-
nues. To avoid those risks, a single maximum ratio between the
variable and the fixed components of remuneration should not
be imposed on non-systemic investment firms. Instead, those
investment firms should set appropriate ratios themselves.
However, this Directive should not preclude Member States
from implementing measures in national law designed to sub-
ject investment firms to stricter requirements with regard to
the maximum ratio between the variable and the fixed com-
ponents of the remuneration. Moreover, this Directive should
not prevent Member States from imposing such a maximum
ratio on all or on specific types of investment firms.

(26) This Directive should not prevent Member States from adopt-

ing a stricter approach with regard to the remuneration when
investment firms receive extraordinary public financial sup-
port.

Rechnung tragen. Kleine, nicht verflochtene Wertpapierfirmen
sollten jedoch von diesen Vorschriften ausgenommen werden,
weil die in der Richtlinie 2014/65/EU enthaltenen Bestimmun-
gen zu Vergiitung und Unternehmensfiihrung fiir diese Art
von Wertpapierfirmen ausreichen.

(23) Ebenso eignen sich die in der Richtlinie 2013/36/EU enthalte-

nen Anforderungen beziiglich der Zurlickbehaltung und der
Auszahlung in Finanzinstrumenten dem Kommissionsbericht
vom 28. Juli 2016 Uber die Bewertung der Vergitungsbestim-
mungen der Richtlinie 2013/36/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 zufolge nicht fiir kleine, nicht komplexe Wertpa-
pierfirmen bzw. fiir Mitarbeiter mit einem geringen Anteil an
variabler Vergiitung. Um Aufsichtskonvergenz und gleiche
Wettbewerbsbedingungen zu gewahrleisten, sind klare, koha-
rente und harmonisierte Kriterien erforderlich, anhand deren
ermittelt werden kann, welche Wertpapierfirmen und Einzel-
personen von diesen Anforderungen freigestellt sind. Da Per-
sonen mit hohem Einkommen eine wichtige Rolle fiir die Fiih-
rung der Geschafte und die langfristige Leistung von Wertpa-
pierfirmen spielen, sollte fiir die wirksame Aufsicht lber die
Verglitungspraxis und die Vergiitungstrends in Bezug auf Per-
sonen mit hohem Einkommen gesorgt werden. Die zustandi-
gen Behorden sollten daher in der Lage sein, die Verglitung von
Personen mit hohem Einkommen zu tiberwachen.

(24) Wertpapierfirmen sollte hinsichtlich der Verwendung unbarer

Zahlungsinstrumente bei der Zahlung variabler Verglitungen
eine gewisse Flexibilitat zugestanden werden, jedoch mit der
Malgabe, dass die jeweiligen Instrumente geeignet sind, die
Interessen der Mitarbeiter mit den Interessen der verschiede-
nen Akteure, wie Gesellschafter und Glaubiger, in Einklang zu
bringen, und dass sie dazu beitragen, die variable Vergiitung
auf das Risikoprofil der jeweiligen Wertpapierfirma abzustim-
men.

(25) Die Einkiinfte, die Wertpapierfirmen aus der Erbringung ver-

schiedener Wertpapierdienstleistungen in Form von Gebiih-
ren, Provisionen und sonstigen Einkiinften erzielen, sind in ho-
hem MaRe volatil. Die Begrenzung der variablen Komponente
der Vergiitung auf einen bestimmten prozentualen Anteil der
festen Komponente der Vergiitung wiirde die Moglichkeit ei-
ner Wertpapierfirma beeintrachtigen, die Vergiitung in Zeiten
geringerer Einkiinfte herabzusetzen, und kénnte zu einem An-
stieg der Fixkostenbasis der Wertpapierfirma fiihren, was wie-
derum der Widerstandsfahigkeit der Wertpapierfirma in Zei-
ten eines wirtschaftlichen Abschwungs oder riickldufiger Ein-
kiinfte abtraglich sein kénnte. Um diese Risiken zu vermeiden,
sollte nicht systemrelevanten Wertpapierfirmen kein einheitli-
ches Maximalverhaltnis zwischen den variablen und festen
Komponenten der Vergiitung vorgeschrieben werden. Statt-
dessen sollten nicht systemrelevante Wertpapierfirmen selbst
ein angemessenes Verhaltnis festsetzen. Diese Richtlinie sollte
die Mitgliedstaaten jedoch nicht daran hindern, nach ihrem
nationalen Recht MalRnahmen durchzufiihren, um Wertpa-
pierfirmen strengere Anforderungen hinsichtlich des Maximal-
verhdltnisses zwischen den variablen und festen Komponen-
ten der Vergiitung vorzuschreiben. Ferner sollte diese Richtli-
nie die Mitgliedstaaten nicht daran hindern, ein solches Maxi-
malverhaltnis fiir alle oder fiir bestimmte Arten von Wertpa-
pierfirmen vorzuschreiben.

(26) Diese Richtlinie sollte die Mitgliedstaaten nicht daran hindern,

einen strengeren Ansatz in Bezug auf Vergiitungen zu verfol-
gen, wenn Wertpapierfirmen eine aulRerordentliche finanzielle
Unterstiitzung aus offentlichen Mitteln erhalten.
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(27) Different governance structures are used across Member

States. In most cases a unitary or a dual-board structure is
used. The definitions laid down in this Directive are intended
to embrace all existing structures without expressing a prefer-
ence for any particular structure. They are purely functional for
the purpose of setting out rules aimed at a particular outcome
irrespective of the national company law applicable to an insti-
tution in each Member State. The definitions should therefore
not interfere with the general allocation of competences in ac-
cordance with national company law.

(28) Management bodies should be understood to have executive

and supervisory functions. The competence and structure of
management bodies differ across Member States. In Member
States where management bodies have a one-tier structure, a
single board usually performs management and supervisory
tasks. In Member States with a two-tier system, the supervi-
sory function is performed by a separate supervisory board
which has no executive functions and the executive function is
performed by a separate management board which is respon-
sible and accountable for the day-to-day management of the
undertaking. Accordingly, separate tasks are assigned to the
different entities within the management body.

(29) In response to the growing public demand for tax transpar-

ency, and to promote investment firms’ corporate responsibil-
ity, it is appropriate to require that, unless they qualify as small
and non-interconnected, investment firms disclose, on an an-
nual basis, certain information, including information on prof-
its made, taxes paid and any public subsidies received.

(30) To address risks at investment firm only group level, the pru-

dential consolidation method required by Regulation (EU)
2019/2033 should in the case of investment firm only groups
be accompanied by a group capital test for simpler group struc-
tures. The determination of the group supervisor, however,
should in both cases be based on the same principles that apply
in the case of supervision on a consolidated basis under Di-
rective 2013/36/EU. To ensure proper cooperation, core ele-
ments of coordination measures, and in particular information
requirements in emergency situations or cooperation and co-
ordination arrangements should be similar to the core ele-
ments of coordination applicable in the context of the single
rulebook for credit institutions.

(31) The Commission should be able to submit recommendations

to the Council for the negotiation of agreements between the
Union and third countries for the practical exercise of supervi-
sion of compliance with the group capital test for investment
firms, the parent undertakings of which are established in third
countries, and for investment firms operating in third coun-
tries the parent undertakings of which are established in the
Union. Moreover, Member States and EBA should also be able
to set-up cooperation arrangements with third countries to
perform their supervisory tasks.

(27) In den Mitgliedstaaten sind unterschiedliche Unternehmens-

flhrungsstrukturen tiblich. Dabei wird meistens eine monisti-
sche oder eine dualistische Unternehmensverfassung verwen-
det. Mit den Begriffsbestimmungen dieser Richtlinie sollen
samtliche vorhandenen Leitstrukturen erfasst werden, ohne
jedoch eine Praferenz fiir eine bestimmte Struktur zum Aus-
druck zu bringen. Sie werden lediglich benétigt, um ungeach-
tet des nationalen Gesellschaftsrechts, das fiir ein Institut in
dem jeweiligen Mitgliedstaat gilt, Vorschriften mit einer ganz
bestimmten Zielsetzung festlegen zu kénnen. Die Begriffsbe-
stimmungen sollten daher die allgemeine Verteilung der Be-
fugnisse nach dem nationalen Gesellschaftsrecht nicht beriih-
ren.

(28) Unter einem ,Leitungsorgan“ sollte ein Organ zu verstehen

sein, das Fiihrungs- und Aufsichtsaufgaben wahrnimmt. Die
Befugnisse und Zusammensetzung von Leitungsorganen sind
von Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat unterschiedlich geregelt. In
Mitgliedstaaten mit nur einem Leitungsorgan liegen Ge-
schéftsleitung und Aufsicht in der Regel bei einem Verwal-
tungsrat (Board). In Mitgliedstaaten mit einem dualistischen
System wird die Aufsichtsfunktion von einem gesonderten
Aufsichtsrat ohne Flihrungsaufgaben wahrgenommen, wohin-
gegen die Geschaftsfiihrung von einem gesonderten Vorstand
wahrgenommen wird, der fiir das tagliche Geschaft des Unter-
nehmens verantwortlich und rechenschaftspflichtig ist. Dem
entsprechend sind den verschiedenen Einheiten innerhalb des
Leitungsorgans unterschiedliche Aufgaben zugewiesen.

(29) Um auf die zunehmende Forderung der Offentlichkeit nach

Transparenz im Steuerbereich einzugehen und um Wertpa-
pierfirmen starker in die Verantwortung zu nehmen, empfiehlt
es sich vorzuschreiben, dass Wertpapierfirmen — aul3er sie
gelten als kleine, nicht verflochtene Firmen — jedes Jahr be-
stimmte Informationen offenlegen, u. a. Informationen iiber
die erzielten Gewinne, die gezahlten Steuern und die erhalte-
nen offentlichen Zuschiisse.

(30) Um den Risiken auf der Ebene von Gruppen, die nur aus Wert-

papierfirmen bestehen, Rechnung zu tragen, sollte die durch
die Verordnung (EU) 2019/2033 vorgeschriebene Methode der
aufsichtlichen Konsolidierung bei Gruppen, die nur aus Wert-
papierfirmen bestehen, mit einem Gruppenkapitaltest fiir ein-
fachere Gruppenstrukturen einhergehen. Die Bestimmung der
fir die Gruppenaufsicht zustandigen Behdrde sollte jedoch in
beiden Fallen auf denselben Grundsatzen beruhen, die auch
fiir die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis gemaR der
Richtlinie 2013/36/EU gelten. Um eine ordnungsgemafe Zu-
sammenarbeit zu gewahrleisten, sollten die wesentlichen Ele-
mente von KoordinierungsmaBnahmen, und insbesondere die
Informationspflichten in Krisensituationen oder Kooperations-
und Koordinierungsvereinbarungen, mit den wesentlichen Ko-
ordinierungselementen vergleichbar sein, die im Rahmen des
einheitlichen Regelwerks fiir Kreditinstitute gelten.

(31) Die Kommission sollte dem Rat Empfehlungen unterbreiten

kénnen fir die Aushandlung von zwischen der Union und Dritt-
landern geschlossenen Abkommen Uber die praktischen As-
pekte der Beaufsichtigung der Erfiillung der Kriterien des Grup-
penkapitaltests durch Wertpapierfirmen, deren Mutterunter-
nehmen in einem Drittland niedergelassen sind, und fir in
Drittlandern tatige Wertpapierfirmen, deren Muttergesell-
schaften in der Union niedergelassen sind. Ferner sollten die
Mitgliedstaaten und die EBA die Moglichkeit haben, mit Dritt-
landern Kooperationsvereinbarungen iber die Erfiillung von
deren Aufsichtspflichten zu schlieRen.
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(32) In order to ensure legal certainty and avoid overlaps between

the current prudential framework applicable to both credit in-
stitutions and investment firms and this Directive, Regulation
(EU) No 575/2013 and Directive 2013/36/EU should be
amended in order to remove investment firms from their
scope. However, investment firms which are part of a banking
group should remain subject to those provisions in Regulation
(EU) No 575/2013 and Directive 2013/36/EU which are rele-
vant to the banking group, such as the rules on prudential con-
solidation set out in Articles 11 to 24 of Regulation (EU) No
575/2013 and the provisions on the intermediate EU parent
undertaking referred to in Article 21b of Directive 2013/36/EU.

(33) It is necessary to specify the steps that undertakings need to

take to verify whether they fall under the definition of a credit
institution as set out in point (1) (b) of Article 4(1) of Regulation
(EU) No 575/2013 and therefore need to obtain authorisation
as a credit institution. Because certain investment firms al-
ready carry out the activities listed in points (3) and (6) of Sec-
tion A of Annex | to Directive 2014/65/EU, it is also necessary
to ensure clarity regarding the continuity of any authorisation
granted for those activities. In particular, it is essential that
competent authorities ensure that the transition from the cur-
rent framework to the new one offers sufficient regulatory cer-
tainty for investment firms.

(34) To ensure effective supervision, it is important that undertak-

ings that meet the conditions set out in point (1) (b) of Article
4(1) of Regulation (EU) No 575/2013 apply for an authorisation
as a credit institution. Competent authorities should therefore
have the possibility to apply sanctions to undertakings that do
not apply for that authorisation.

(35) The amendment to the definition of ‘credit institution’ in Reg-

ulation (EU) No 575/2013 by Regulation (EU) 2019/2033 may
cover, from the entry into force of the latter, investment firms
that are already operating on the basis of an authorisation is-
sued in accordance with Directive 2014/65/EU. Those under-
takings should be allowed to continue operating under their
authorisation as investment firms until the authorisation of a
credit institution is granted. Those investment firms should
submit an application for authorisation as a credit institution
at the latest when the average of their monthly total assets is
equal to or exceeds any of the thresholds set out in point (1) (b)
of Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013 over a period of
12 consecutive months. Where investment firms meet any of
the thresholds set out in point (1) (b) of Article 4(1) of Regula-
tion (EU) No 575/2013 as from the date of entry into force of
this Directive, the average of their monthly total assets should
be calculated taking into account the 12 consecutive months
preceding that date. Those investment firms should apply for
authorisation as a credit institution within one year and one
day after the entry into force of this Directive.

(36) The amendment to the definition of ‘credit institution’ in Reg-

ulation (EU) No 575/2013 by Regulation (EU) 2019/2033 may
also affect undertakings which have already applied for au-
thorisation as investment firms under Directive 2014/65/EU
and for which the application is still pending. Such applications

(32) Um Rechtssicherheit und die Vermeidung von Uberschneidun-

gen zwischen dem derzeitigen Aufsichtsrahmen, der sowohl
auf Kreditinstitute als auch auf Wertpapierfirmen anwendbar
ist, und der vorliegenden Richtlinie zu gewahrleisten, sollten
die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und die Richtlinie
2013/36/EU dahin gehend gedndert werden, dass Wertpapier-
firmen nicht mehr in ihren Anwendungsbereich fallen. Wert-
papierfirmen, die einer Bankengruppe angehdren, sollten je-
doch weiterhin den fiir die Bankengruppe relevanten Vor-
schriften der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und der Richtlinie
2013/36/EU unterliegen, wie etwa den Vorschriften zur auf-
sichtlichen Konsolidierung gemaR Artikel 11 bis 24 der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013 und den Bestimmungen liber das zwi-
schengeschaltete EU-Mutterunternehmen gemaR Artikel 21b
der Richtlinie 2013/36/EU.

(33) Es muss festgelegt werden, wie Unternehmen feststellen kon-

nen, ob sie unter die Begriffsbestimmung von ,Kreditinstitut®
nach Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 fallen und somit die Zulassung als Kreditin-
stitut einholen miissen. Da bestimmte Wertpapierfirmen diein
Anhang | Abschnitt A Nummern 3 und 6 der Richtlinie
2014/65/EU aufgefiihrten Tatigkeiten bereits austiben, muss
auch gewadhrleistet werden, dass Klarheit tiber die weitere Giil-
tigkeit der fiir diese Tatigkeiten gewahrten Zulassung besteht.
Es ist insbesondere entscheidend, dass die zustdndigen Behor-
den dafur sorgen, dass fur die Wertpapierfirmen beim Uber-
gang vom derzeitigen zu dem neuen Rahmen hinreichende
Rechtssicherheit besteht.

(34) Um eine wirksame Beaufsichtigung zu gewdhrleisten, ist es

wichtig, dass Unternehmen, die die in Artikel 4 Absatz 1 Num-
mer 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 aufge-
flihrten Voraussetzungen erfiillen, eine Zulassung als Kreditin-
stitut beantragen. Die zustandigen Behorden sollten daher die
Méglichkeit haben, Sanktionen gegen Unternehmen zu ver-
hangen, die diese Zulassung nicht beantragen.

(35) Die Anderung der in der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 enthal-

tenen Begriffsbestimmung von , Kreditinstitut” durch die Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 kann ab ihrem Inkrafttreten Wertpa-
pierfirmen umfassen, die bereits auf der Grundlage einer im
Einklang mit der Richtlinie 2014/65/EU erteilten Zulassung ta-
tig sind. Es sollte den betreffenden Unternehmen gestattet
werden, ihre Tatigkeit auf der Grundlage ihrer Zulassung als
Wertpapierfirma fortzusetzen, bis die Zulassung als Kreditin-
stitut gewahrt wird. Diese Wertpapierfirmen sollten spates-
tens dann einen Antrag auf Zulassung als Kreditinstitut stellen,
wenn der Monatsdurchschnitt ihrer gesamten Vermogens-
werte wahrend eines Zeitraums von zwolf aufeinanderfolgen-
den Monaten einem der Schwellenwerte in Artikel 4 Absatz 1
Nummer 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ent-
spricht oder diesen Uberschreitet. Erreichen Wertpapierfirmen
ab dem Datum des Inkrafttretens der vorliegenden Richtlinie
einen der Schwellenwerte in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1
Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, so sollte der
Monatsdurchschnitt ihrer gesamten Vermogenswerte auf der
Grundlage der zwolf aufeinanderfolgenden Monate, die die-
sem Datum vorangehen, berechnet werden. Diese Wertpapier-
firmen sollten die Zulassung als Kreditinstitut innerhalb eines
Zeitraums von einem Jahr und einem Tag nach dem Inkrafttre-
ten dieser Richtlinie beantragen.

(36) Die Anderung der in der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 enthal-

tenen Begriffsbestimmung von , Kreditinstitut” durch die Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 kann sich auch auf Unternehmen
auswirken, die auf der Grundlage der Richtlinie 2014/65/EU
bereits einen Antrag auf Zulassung als Wertpapierfirma
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should be transferred to the competent authorities under Di-
rective 2013/36/EU and be treated in accordance with the au-
thorisation provisions set out in that Directive if the envisaged
total assets of the undertaking are equal to or exceed any of
the thresholds set out in point (1) (b) of Article 4(1) of Regula-
tion (EU) No 575/2013.

(37) Undertakings referred to in point (1) (b) of Article 4(1) of Regu-

lation (EU) No 575/2013 should also be subject to all the re-
quirements for access to the activity of credit institutions laid
down in Title Ill of Directive 2013/36/EU, including the provi-
sions on the withdrawal of authorisation in accordance with
Article 18 of that Directive. Article 18 of that Directive should,
however, be amended to ensure that competent authorities
are able to withdraw the authorisation granted to a credit in-
stitution where that credit institution uses its authorisation
exclusively to engage in the activities referred to in point (1) (b)
of Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013 and has, for a
period of five consecutive years, average total assets below the
thresholds set out in that point.

(38) Pursuant to Article 39 of Directive 2014/65/EU, third-country

firms providing financial services in the Union are subject to
national regimes which may require the establishment of a
branch in a Member State. To facilitate the regular monitoring
and assessment of activities carried out by third-country firms
through branches in the Union, competent authorities should
be informed about the scale and scope of the services and ac-
tivities carried out through branches in their territory.

(39) Specific cross-references in Directives 2009/65/EC (*2),

2011/61/EU (**) and 2014/59/EU (*4) of the European Parlia-
ment and of the Council to the provisions of Regulation (EU) No
575/2013 and Directive 2013/36/EU, which no longer apply to
investment firms from the date of application of this Directive
and of Regulation (EU) 2019/2033, should be construed as ref-
erences to the corresponding provisions in this Directive and in
Regulation (EU) 2019/2033.

(40) EBA, in cooperation with ESMA, has issued a report based on

thorough background analysis, data collection and consulta-
tion for a bespoke prudential regime for all non-systemic in-
vestment firms, which serves as the basis for the revised pru-
dential framework for investment firms.

(41) To ensure the harmonised application of this Directive, EBA

should develop draft regulatory technical standards to further
specify the criteria to subject certain investment firms to Reg-
ulation (EU) No 575/2013, to specify the information which the
competent authorities of home Member States and of host
Member States should exchange in the context of supervision,
to set out how investment firms should assess the size of their
activities for the purposes of internal governance require-
ments and, in particular, to assess whether they constitute
small and non-interconnected investment firms. Regulatory
technical standards should also specify the categories of staff
whose professional activities have a material impact on the
risk profile of firms for the purposes of remuneration

gestellt haben, liber den aber noch nicht entschieden wurde.
Solche Antrage sollten an die nach der Richtlinie 2013/36/EU
zustandigen Behorden weitergeleitet und im Einklang mit den
in der genannten Richtlinie festgelegten Zulassungsbestim-
mungen bearbeitet werden, sofern die veranschlagten gesam-
ten Vermégenswerte des Unternehmens einem der Schwellen-
werte in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013 entsprechen oder diesen tiberschrei-
ten.

(37) Die in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verord-

nung (EU) Nr. 575/2013 genannten Unternehmen sollten auch
allen Voraussetzungen fiir den Zugang zur Tatigkeit von Kre-
ditinstituten gemaR Titel Il der Richtlinie 2013/36/EU geni-
gen, einschliellich der Vorschriften tiber den Entzug der Zulas-
sung gemaf Artikel 18 der genannten Richtlinie. Artikel 18 der
genannten Richtlinie sollte jedoch gedndert werden, um si-
cherzustellen, dass die zustandigen Behorden einem Kreditin-
stitut die Zulassung entziehen kénnen, wenn das Kreditinstitut
seine Zulassung ausschlieBlich zur Ausiibung von Tatigkeiten
gemaR Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013 nutzt und seine gesamten Vermogens-
werte in den letzten fiinf aufeinanderfolgenden Jahren unter-
halb der in jenem Buchstaben genannten Schwellenwerten la-
gen.

(38) GemaR Artikel 39 der Richtlinie 2014/65/EU unterliegen Dritt-

landfirmen, die in der Union Finanzdienstleistungen erbringen,
nationalen Regelungen, die die Errichtung einer Zweignieder-
lassung in einem Mitgliedstaat vorschreiben kdnnen. Um die
regelmiRige Uberwachung und Bewertung der Tatigkeiten,
die von Drittlandfirmen {iber Zweigniederlassungen in der
Union erbracht werden, zu erleichtern, sollten die zustandigen
Behodrden lber Umfang und Bandbreite der Dienstleistungen
und Tatigkeiten informiert werden, die liber Zweigniederlas-
sungen auf ihrem Hoheitsgebiet erbracht bzw. durchgefiihrt
werden.

(39) Spezifische Querverweise in den Richtlinien 2009/65/EC (*?),

2011/61/EU (**) und 2014/59/EU (**) des Europédischen Parla-
ments und des Rates auf die Bestimmungen der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 und der Richtlinie 2013/36/EU, die ab dem
Geltungsbeginn der vorliegenden Richtlinie und der Verord-
nung (EU) 2019/2033 nicht mehr fiir Wertpapierfirmen gelten,
sollten als Bezugnahmen auf die entsprechenden Bestimmun-
gen in der vorliegenden Richtlinie und der Verordnung (EU)
2019/2033 gelten.

(40) Die EBA hat in Zusammenarbeit mit der ESMA einen auf sorg-

faltiger Hintergrundanalyse, Datenerhebung und Konsultation
basierenden Bericht liber ein spezifisches Aufsichtssystem fiir
alle nicht systemrelevanten Wertpapierfirmen veréffentlicht,
der als Grundlage fiir den (iberarbeiteten Aufsichtsrahmen fiir
Wertpapierfirmen dient.

(41) Im Hinblick auf die Gewahrleistung der einheitlichen Anwen-

dung dieser Richtlinie sollte die EBA Entwiirfe technischer Re-
gulierungsstandards ausarbeiten, um Kriterien, nach denen
bestimme Wertpapierfirmen unter Verordnung (EU) Nr.
575/2013 fallen, weiter zu spezifizieren, welche Informationen
die zustandigen Behorden des Herkunfts- und des Aufnah-
memitgliedstaats im Rahmen der Beaufsichtigung austau-
schen sollten, um auszufiihren, wie Wertpapierfirmen den
Umfang ihrer Tatigkeiten mit Blick auf die Anforderungen an
die interne Unternehmensfiihrung beurteilen sollten, und ins-
besondere zu priifen, ob es sich bei ihnen um kleine, nicht ver-
flochtene Wertpapierfirmen handelt. In den technischen Regu-
lierungsstandards sollte mit Blick auf die
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provisions, and specify the Additional Tier 1 and Tier 2 instru-
ments which qualify as variable remuneration. Finally, regula-
tory technical standards should specify the elements for the as-
sessment of specific liquidity risks, the application of additional
own funds requirements by competent authorities, and the
functioning of the colleges of supervisors. The Commission
should supplement this Directive by adopting the regulatory
technical standards developed by EBA by means of delegated
acts pursuant to Article 290 TFEU and in accordance with Arti-
cles 10 to 14 of Regulation (EU) No 1093/2010. The Commis-
sion and EBA should ensure that those regulatory technical
standards can be applied by all investment firms concerned in
a manner that is proportionate to the nature, scale and com-
plexity of those investment firms and their activities.

(42) The Commission should also be empowered to adopt imple-

menting technical standards developed by EBA regarding in-
formation sharing between competent authorities and publi-
cation requirements of competent authorities and implement-
ing technical standards developed by ESMA by means of imple-
menting acts pursuant to Article 291 TFEU and in accordance
with Article 15 of Regulation (EU) No 1093/2010 and Article 15
of Regulation (EU) No 1095/2010.

(43) In order to ensure the uniform application of this Directive and

to take account of developments in financial markets, the
power to adopt acts in accordance with Article 290 TFEU
should be delegated to the Commission to supplement this Di-
rective by clarifying the definitions in this Directive, the inter-
nal capital and risk assessments of investment firms, and the
supervisory review and evaluation powers of competent au-
thorities. It is of particular importance that the Commission
carry out appropriate consultations during its preparatory
work, including at expert level, and that those consultations be
conducted in accordance with the principles laid down in the
Interinstitutional Agreement of 13 April 2016 on Better Law-
Making (*°) . In particular, to ensure equal participation in the
preparation of delegated acts, the European Parliament and
the Council receive all documents at the same time as Member
States’ experts, and their experts systematically have access to
meetings of Commission expert groups dealing with the prep-
aration of delegated acts.

(44) Since the objective of this Directive, namely to set up an effec-

tive and proportionate prudential framework to ensure that in-
vestment firms authorised to operate within the Union oper-
ate on a sound financial basis and are managed in an orderly
way, including in the best interests of their clients, cannot be
sufficiently achieved by the Member States but can rather, by
reason of its scale and effects, be better achieved at Union
level, the Union may adopt measures, in accordance with the
principle of subsidiarity as set out in Article 5 of the Treaty on
European Union. In accordance with the principle of

Verglitungsvorschriften Folgendes ferner prazisiert werden:
die Kategorien von Mitarbeitern, deren berufliche Tatigkeit
sich wesentlich auf das Risikoprofil von Wertpapierfirmen aus-
wirkt, und die Instrumente des zusatzlichen Kernkapitals und
des Ergdnzungskapitals, die als variable Vergiitung infrage
kommen. SchlieRlich sollte in den technischen Regulierungs-
standards festgelegt werden, anhand welcher Elemente be-
stimmte Liquiditatsrisiken beurteilt werden, wie die zusatzli-
chen Eigenmittelanforderungen durch die zustandigen Behor-
den anzuwenden sind und wie die Aufsichtskollegien arbeiten.
Die Kommission sollte diese Richtlinie durch den Erlass der von
der EBA ausgearbeiteten Entwiirfe technischer Regulierungs-
standards im Wege delegierter Rechtsakte gemafR Artikel 290
AEUV und gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 erganzen. Die Kommission und die EBA sollten
sicherstellen, dass diese technischen Regulierungsstandards
von allen betroffenen Wertpapierfirmen auf eine Weise ange-
wandt werden kénnen, die der Art, dem Umfang und der Kom-
plexitat dieser Wertpapierfirmen und ihrer Tatigkeiten ange-
messen ist.

(42) Der Kommission sollte auerdem die Befugnis tibertragen wer-

den, von der EBA ausgearbeitete technische Durchfiihrungs-
standards hinsichtlich des Informationsaustauschs zwischen
zustandigen Behorden und Veroffentlichungspflichten zustan-
diger Behorden sowie von der ESMA ausgearbeitete technische
Durchfiihrungsstandards mittels Durchfiihrungsrechtsakten
gemal Artikel 291 AEUV und gemaR Artikel 15 der Verordnung
(EU) Nr. 1093/2010 und gemals Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(43) Um eine einheitliche Anwendung dieser Richtlinie und die Be-

riicksichtigung der Entwicklungen auf den Finanzmarkten zu
gewahrleisten, Der Kommission wird die Befugnis libertragen,
gemaR Artikel 58 delegierte Rechtsakte zu erlassen, um diese
Richtlinie zu ergdnzen, indem die in Absatz 1 festgelegten Be-
griffsbestimmungen prazisiert werden, damit sollte der Kom-
mission die Befugnis libertragen werden, gemaR Artikel 290
AEUV Rechtsakte zu erlassen, um die in dieser Richtlinie ent-
haltenen Begriffsbestimmungen, die Bewertung des internen
Kapitals und des Risikos von Wertpapierfirmen sowie die Be-
fugnisse der zustandigen Behorden in Bezug auf die aufsichtli-
che Uberpriifung und Bewertung weiter zu spezifizieren. Be-
sonders wichtig ist es, dass die Kommission im Zuge ihrer Vor-
bereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der
Ebene von Sachverstandigen, durchfiihrt und dass diese Kon-
sultationen mit den Grundsatzen im Einklang stehen, die in der
Interinstitutionellen Vereinbarung vom 13. April 2016 (ber
bessere Rechtsetzung (**) niedergelegt wurden. Um insbeson-
dere eine gleichberechtigte Beteiligung an der Ausarbeitung
der delegierten Rechtsakte zu gewahrleisten, erhalten das Eu-
ropaische Parlament und der Rat alle Dokumente zur gleichen
Zeit wie die Sachverstandigen der Mitgliedstaaten, und ihre
Sachverstandigen haben systematisch Zugang zu den Sitzun-
gen der Sachverstandigengruppen der Kommission, die mit der
Ausarbeitung der delegierten Rechtsakte befasst sind.

(44) Da das Ziel dieser Richtlinie, ndmlich die Schaffung eines wirk-

samen und angemessenen Aufsichtsrahmens, der gewahrleis-
tet, dass Wertpapierfirmen, die fiir die Tatigkeit in der Union
zugelassen sind, auf einer soliden finanziellen Basis arbeiten
und ordnungsgemall und im besten Interesse ihrer Kunden
verwaltet werden, von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend
verwirklicht werden kann, sondern vielmehr wegen seines Um-
fangs und seiner Auswirkungen auf Unionsebene besser zu
verwirklichen ist, kann die Union im Einklang mit dem in Arti-
kel 5 des Vertrags liber die Europdische Union verankerten
Subsidiaritatsprinzip tatig werden. Entsprechend dem in
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proportionality as set out in that Article, this Directive does not
go beyond what is necessary in order to achieve that objective.

(45) In accordance with the Joint Political Declaration of 28 Septem-
ber 2011 of Member States and the Commission on explana-
tory documents (*°), Member States have undertaken to ac-
company, in justified cases, the notification of their transposi-
tion measures with one or more documents explaining the re-
lationship between the components of a directive and the cor-
responding parts of national transposition instruments. With
regard to this Directive, the legislator considers the transmis-
sion of such documents to be justified,

HAVE ADOPTED THIS DIRECTIVE:

TITLE | - SUBJECT MATTER, SCOPE AND DEFINITIONS

Article 1 - Subject matter

This Directive lays down rules concerning:

(@) theinitial capital of investment firms;

(b) supervisory powers and tools for the prudential supervision of
investment firms by competent authorities;

(c) the prudential supervision of investment firms by competent
authorities in a manner that is consistent with the rules set out
in Regulation (EU) 2019/2033;

(d) publication requirements for competent authorities in the field
of prudential regulation and supervision of investment firms.

Article 2 - Scope

1. This Directive applies to investment firms authorised and super-
vised under Directive 2014/65/EU.

2. By way of derogation from paragraph 1, Titles IV and V of this
Directive do not apply to investment firms referred to in Article 1(2)
and (5) of Regulation (EU) 2019/2033, which shall be supervised for
compliance with prudential requirements under Titles VIl and VI
of Directive 2013/36/EU in accordance with the second subpara-
graph of Article 1(2) of Regulation (EU) 2019/2033.

Article 3 - Definitions

1. For the purposes of this Directive, the following definitions ap-
ply:

(1) ‘ancillary services undertaking’ means an undertaking, the prin-
cipal activity of which consists of owning or managing property,
managing data-processing services, or a similar activity which is
ancillary to the principal activity of one or more investment
firms;

(2) ‘authorisation’ means authorisation of an investment firm in ac-
cordance with Article 5 of Directive 2014/65/EU;

(3) ‘branch’ means a branch as defined in point (30) of Article 4(1)
of Directive 2014/65/EU;

demselben Artikel genannten Grundsatz der VerhaltnismaRig-
keit geht diese Richtlinie nicht tiber das fiir die Verwirklichung
dieses Ziels erforderliche Maf hinaus.

(45) GemaR der Gemeinsamen Politischen Erklarung vom 28. Sep-
tember 2011 der Mitgliedstaaten und der Kommission zu er-
lduternden Dokumenten (*°) haben sich die Mitgliedstaaten
verpflichtet, in begriindeten Fillen ergidnzend zur Mitteilung
ihrer UmsetzungsmaRnahmen eines oder mehrere Doku-
mente zu Ubermitteln, in denen der Zusammenhang zwischen
den Bestandteilen einer Richtlinie und den entsprechenden
Teilen nationaler Umsetzungsinstrumente erldutert wird. In
Bezug auf diese Richtlinie hilt der Gesetzgeber die Ubermitt-
lung derartiger Dokumente fiir gerechtfertigt —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

TITEL | - GEGENSTAND, GELTUNGSBEREICH UND BEGRIFFSBESTIM-
MUNGEN

Artikel 1 - Gegenstand

In dieser Richtlinie sind Vorschriften fiir folgende Bereiche festge-
legt:

a) das Anfangskapital von Wertpapierfirmen,

b) die Aufsichtsbefugnisse und Instrumente fiir die Beaufsichti-
gung von Wertpapierfirmen durch die zustandigen Behorden,

c) die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen durch die zustandi-
gen Behorden in einer Weise, die mit den Bestimmungen der Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 vereinbar ist,

d) die Veroffentlichungspflichten fiir die im Bereich der Aufsichts-
vorschriften und der Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen zu-
standigen Behorden.

Artikel 2 - Geltungsbereich

(1) Diese Richtlinie gilt fiir Wertpapierfirmen, die nach der Richtli-
nie 2014/65/EU zugelassen sind und beaufsichtigt werden.

(2) Abweichend von Absatz 1 gelten die Titel IV und V dieser Richt-
linie nicht fiir die in Artikel 1 Absétze 2 und 5 der Verordnung (EU)
2019/2033 genannten Wertpapierfirmen, die im Einklang mit Arti-
kel 1 Absatz 2 Unterabsatz 2 der Verordnung (EU) 2019/2033 im
Hinblick auf die Erflillung der Aufsichtsanforderungen gemaf den
Titeln VIl und VIl der Richtlinie 2013/36/EU beaufsichtigt werden.

Artikel 3 - Begriffsbestimmungen

(1) Fir die Zwecke dieser Richtlinie bezeichnet der Ausdruck

1.,Anbieter von Nebendienstleistungen ein Unternehmen, dessen
Haupttatigkeit im Besitz oder in der Verwaltung von Immobilien,
der Verwaltung von Datenverarbeitungsdiensten oder einer dhn-
lichen Tatigkeit besteht, die im Vergleich zur Haupttatigkeit einer
oder mehrerer Wertpapierfirmen den Charakter einer Nebenta-
tigkeit hat;

2.,Zulassung” die Zulassung einer Wertpapierfirma gemaR Artikel
5 der Richtlinie 2014/65/EU;

3.,Zweigniederlassung” eine Zweigniederlassung im Sinne von Ar-
tikel 4 Absatz 1 Nummer 30 der Richtlinie 2014/65/EU;

16/75


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=CELEX:32019L2034#ntr16-L_2019314EN.01006401-E0016
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32019L2034&from=DE#ntr16-L_2019314DE.01006401-E0016

(4) ‘close links’ means close links as defined in point (35) of Article
4(1) of Directive 2014/65/EU;

(5) ‘competent authority’ means a public authority or body of a
Member State that is officially recognised and empowered by
national law to supervise investment firms in accordance with
this Directive, as part of the supervisory system in operation in
that Member State;

(6) ‘commodity and emission allowance dealer’ means a commod-
ity and emission allowance dealer as defined in point (150) of
Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013;

(7) ‘control’ means the relationship between a parent undertaking
and a subsidiary, as described in Article 22 of Directive
2013/34/EU of the European Parliament and of the Council (*7),
or in the accounting standards to which an investment firm is
subject under Regulation (EC) No 1606/2002 of the European
Parliament and of the Council (*®), or a similar relationship be-
tween any natural or legal person and an undertaking;

(8) ‘compliance with the group capital test’ means compliance by a
parent undertaking in an investment firm group with the re-
quirements of Article 8 of Regulation (EU) 2019/2033;

(9) ‘credit institution” means a credit institution as defined in point
(1) of Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013;

(10) ‘derivatives’ means derivatives as defined in point (29) of Arti-
cle 2(1) of Regulation (EU) No 600/2014 of the European Parlia-
ment and of the Council (*°) ;

(11) “financial institution’ means a financial institution as defined
in point (14) of Article 4(1) of Regulation (EU) 2019/2033;

(12) ‘gender neutral remuneration policy’ means gender neutral re-
muneration policy as defined in point (65) of Article 3(1) of Di-
rective 2013/36/EU, as amended by Directive (EU) 2019/878 of
the European Parliament and of the Council (*°) ;

(13) ‘group’ means a group as defined in point (11) of Article 2 of
Directive 2013/34/EU;

(14) ‘consolidated situation’ means a consolidated situation as de-
fined in point (11) of Article 4(1) of Regulation (EU) 2019/2033;

(15) ‘group supervisor’ means a competent authority responsible
for the supervision of compliance with the group capital test of
Union parent investment firms and investment firms con-
trolled by Union parent investment holding companies or Un-
ion parent mixed financial holding companies;

(16) ‘home Member State’ means a home Member State as defined
in point (55) (a) of Article 4(1) of Directive 2014/65/EU;

(17) ‘host Member State’ means a host Member State as defined in
point (56) of Article 4(1) of Directive 2014/65/EU;

(18) “initial capital’ means the capital which is required for the pur-
poses of authorisation as an investment firm, the amount and
type of which are specified in Articles 9 and 11;

4.,enge Verbindungen® enge Verbindungen im Sinne von Artikel 4
Absatz 1 Nummer 35 der Richtlinie 2014/65/EU;

5.,zustdndige Behorde” eine nach nationalem Recht offiziell aner-
kannte Behdrde oder offentliche Stelle eines Mitgliedstaats, die
nach diesem Recht im Rahmen des in dem betreffenden Mitglied-
staat geltenden Aufsichtssystems zur Beaufsichtigung von Wert-
papierfirmen gemaR der vorliegenden Richtlinie befugt ist;

6.,Waren- und Emissionszertifikatehandler einen Waren- und
Emissionszertifikatehdandler im Sinne von Artikel 4 Absatz 2 Num-
mer 150 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

7., Kontrolle” das in Artikel 22 der Richtlinie 2013/34/EU des Euro-
paischen Parlaments und des Rates (*”) oder in den fiir die Wert-
papierfirmen nach der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates (*!) jeweils geltenden Rech-
nungslegungsstandards beschriebene Verhaltnis zwischen einem
Mutterunternehmen und einem Tochterunternehmen oder ein
dhnliches Verhiltnis zwischen einer natiirlichen oder juristischen
Person und einem Unternehmen;

8.,Einhaltung des Gruppenkapitaltests“ die Einhaltung der in Arti-
kel 8 der Verordnung (EU) 2019/2033 genannten Anforderungen
durch ein Mutterunternehmen einer Wertpapierfirmengruppe;

9., Kreditinstitut” ein Kreditinstitut im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

10.,,Derivate” Derivate im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 29
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments
und des Rates (*9) ;

11.,Finanzinstitut® ein Finanzinstitut im Sinne von Artikel 4 Absatz
1 Nummer 14 der Verordnung (EU) 2019/2033;

12.,geschlechtsneutrale Vergiitungspolitik” eine geschlechtsneut-
rale Vergiitungspolitik im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer
65 der Richtlinie 2013/36/EU, in der durch die Richtlinie (EU)
2019/878 des Europdischen Parlaments und des Rates (*°) geédn-
derten Fassung;

13.,Gruppe” eine Gruppe im Sinne von Artikel 2 Nummer 11 der
Richtlinie 2013/34/EU;

14.,konsolidierte Lage“ eine konsolidierte Lage im Sinne des Arti-
kels 4 Absatz 1 Nummer 11 der Verordnung (EU) 2019/2033;

15.,fur die Gruppenaufsicht zustandige Behorde* eine zustandige
Behorde, die dafiir verantwortlich ist, die Einhaltung des Grup-
penkapitaltests durch EU-Mutterwertpapierfirmen und Wertpa-
pierfirmen, die von EU-Mutterinvestmentholdinggesellschaften
oder gemischten EU-Mutterfinanzholdinggesellschaften kon-
trolliert werden, zu beaufsichtigen;

16.,Herkunftsmitgliedstaat” einen Herkunftsmitgliedstaat im
Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 55 Buchstabe a der Richt-
linie 2014/65/EU;

17.,Aufnahmemitgliedstaat” einen Aufnahmemitgliedstaat im
Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 56 der Richtlinie
2014/65/EU;

18.,,Anfangskapital“ das Kapital, das fir die Zwecke der Zulassung

als Wertpapierfirma erforderlich ist; Umfang und Art dieses Ka-
pitals sind in den Artikeln 9 und 11 im Einzelnen festgelegt;
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(19) ‘investment firm’ means an investment firm as defined in point
(1) Article 4(1) of Directive 2014/65/EU;

(20) ‘investment firm group’ means an investment firm group as
defined in point (25) of Article 4(1) of Regulation (EU)
2019/2033;

(21) ‘investment holding company’ means an investment holding
company as defined in point (23) of Article 4(1) of Regulation
(EU) 2019/2033;

(22) ‘investment services and activities’ means investment services
and activities as defined in point (2) of Article 4(1) of Directive
2014/65/EU;

(23) ‘management body’ means a management body as defined in
point (36) of Article 4(1) of Directive 2014/65/EU;

(24) ‘management body in its supervisory function’ means the
management body acting in its role of overseeing and moni-
toring management decision-making;

(25) ‘mixed financial holding company’ means a mixed financial
holding company as defined in point (15) of Article 2 of Di-
rective 2002/87/EC of the European Parliament and of the
Council (*%);

(26) ‘mixed-activity holding company’ means a parent undertaking
other than a financial holding company, an investment holding
company, a credit institution, an investment firm, or a mixed
financial holding company within the meaning of Directive
2002/87/EC, the subsidiaries of which include at least one in-
vestment firm;

(27) ‘senior management’ means senior management as defined in
point (37) of Article 4(1) Directive 2014/65/EU;

(28) ‘parent undertaking’ means a parent undertaking as defined in
point (32) of Article 4(1) of Directive 2014/65/EU;

(29) ‘subsidiary’ means a subsidiary as defined in point (33) of Arti-
cle 4(1) of Directive 2014/65/EU;

(30) ‘systemic risk’ means systemic risk as defined in point (10) of
Article 3(1) of Directive 2013/36/EU;

(31) ‘Union parent investment firm’ means a Union parent invest-
ment firm as defined in point (56) of Article 4(1) of Regulation
(EU) 2019/2033;

(32) ‘Union parent investment holding company’ means a Union
parent investment holding company as defined in point (57) of
Article 4(1) of Regulation (EU) 2019/2033;

(33) ‘Union parent mixed financial holding company’ means a Un-
ion parent mixed financial holding company as defined in point
(58) of Article 4(1) of Regulation (EU) 2019/2033.

2. The Commission is empowered to adopt delegated acts in ac-
cordance with Article 58 to supplement this Directive by clarifying
the definitions set out in paragraph 1 in order to:

(a) ensure the uniform application of this Directive;

(b) take account, in the application of this Directive, of develop-
ments on financial markets.

19.,Wertpapierfirma“ eine Wertpapierfirma im Sinne von Artikel 4
Absatz 1 Nummer 1 der Richtlinie 2014/65/EU;

20.,Wertpapierfirmengruppe“ eine Wertpapierfirmengruppe im
Sinne von Artikel 4 Absatz 2 Nummer 25 der Verordnung (EU)
2019/2033;

21.,Investmentholdinggesellschaft” eine Investmentholdinggesell-
schaft im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 23 der Verord-
nung (EU) 2019/2033;

22.,Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten Wertpa-
pierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten im Sinne von Artikel
4 Absatz 1 Nummer 2 der Richtlinie 2014/65/EU;

23.,Leitungsorgan® ein Leitungsorgan im Sinne von Artikel 4 Absatz
1 Nummer 36 der Richtlinie 2014/65/EU;

24.,Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion“ das Leitungsorgan
bei der Wahrnehmung seiner Aufgabe der Beaufsichtigung und
Uberwachung der Entscheidungsprozesse der Geschéaftsleitung;

25.,gemischte Finanzholdinggesellschaft” eine gemischte Finanz-
holdinggesellschaft im Sinne von Artikel 2 Nummer 15 der Richt-
linie 2002/87/EG des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes (*);

26.,gemischtes Unternehmen® ein Mutterunternehmen, das keine
Finanzholdinggesellschaft, keine Investmentholdinggesell-
schaft, kein Kreditinstitut, keine Wertpapierfirma und keine ge-
mischte Finanzholdinggesellschaft im Sinne der Richtlinie
2002/87/EG ist und zu dessen Tochterunternehmen mindestens
eine Wertpapierfirma gehort;

27.,Geschéftsleitung” eine Geschaftsleitung im Sinne von Artikel 4
Absatz 1 Nummer 37 der Richtlinie 2014/65/EU;

28.,,Mutterunternehmen® ein Mutterunternehmen im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 32 der Richtlinie 2014/65/EU;

29., Tochterunternehmen® ein Tochterunternehmen im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 33 der Richtlinie 2014/65/EU;

30.,Systemrisiko” das Systemrisiko im Sinne von Artikel 3 Absatz 1
Nummer 10 der Richtlinie 2013/36/EU;

31.,,EU-Mutterwertpapierfirma“ eine EU-Mutterwertpapierfirma
im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 56 der Verordnung (EU)
2019/2033;

32.,,EU-Mutterinvestmentholdinggesellschaft” eine EU-Mutterin-
vestmentholdinggesellschaft im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 57 der Verordnung (EU) 2019/2033;

33.,gemischte EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft” eine ge-
mischte EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft im Sinne von Arti-
kel 4 Absatz 1 Nummer 58 der Verordnung (EU) 2019/2033.

(2) Der Kommission wird die Befugnis Uibertragen, gemaf Artikel
58 delegierte Rechtsakte zu erlassen, um diese Richtlinie zu ergan-
zen, indem die in Absatz 1 festgelegten Begriffsbestimmungen
prazisiert werden, damit

a) die einheitliche Anwendung dieser Richtlinie sichergestellt ist;
b) bei der Anwendung dieser Richtlinie den Entwicklungen an den

Finanzmarkten Rechnung getragen wird.
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TITLE Il - COMPETENT AUTHORITIES
Article 4 - Designation and powers of the competent authorities

1. Member States shall designate one or more competent authori-
ties to carry out the functions and duties provided for in this Di-
rective and in Regulation (EU) 2019/2033. The Member States shall
inform the Commission, EBA and ESMA of that designation, and,
where there is more than one competent authority, of the functions
and duties of each competent authority.

2. Member States shall ensure that the competent authorities su-
pervise the activities of investment firms, and, where applicable, of
investment holding companies and mixed financial holding compa-
nies, to assess compliance with the requirements of this Directive
and of Regulation (EU) 2019/2033.

3. Member States shall ensure that the competent authorities have
all necessary powers, including the power to conduct on-the-spot
checks in accordance with Article 14, to obtain the information
needed to assess the compliance of investment firms and, where
applicable, of investment holding companies and mixed financial
holding companies, with the requirements of this Directive and of
Regulation (EU) 2019/2033, and to investigate possible breaches of
those requirements.

4. Member States shall ensure that the competent authorities have
the expertise, resources, operational capacity, powers and inde-
pendence necessary to carry out the functions relating to the pru-
dential supervision, investigations and sanctions set out in this Di-
rective.

5. Member States shall require investment firms to provide their
competent authorities with all the information necessary for the
assessment of the compliance of investment firms with the na-
tional provisions transposing this Directive and compliance with
Regulation (EU) 2019/2033. Internal control mechanisms and ad-
ministrative and accounting procedures of the investment firms
shall enable the competent authorities to check their compliance
with those provisions at all times.

6. Member States shall ensure that investment firms record all
their transactions and document the systems and processes which
are subject to this Directive and to Regulation (EU) 2019/2033 in
such a manner that the competent authorities are able to assess
compliance with the national provisions transposing this Directive
and compliance with Regulation (EU) 2019/2033 at all times.

Article 5 - Discretion of competent authorities to subject certain in-
vestment firms to the requirements of Regulation (EU) No
575/2013

1. Competent authorities may decide to apply the requirements of
Regulation (EU) No 575/2013 pursuant to point (c) of the first sub-
paragraph of Article 1(2) of Regulation (EU) 2019/2033 to an invest-
ment firm that carries out any of the activities listed in points (3)
and (6) of Section A of Annex | to Directive 2014/65/EU, where the
total value of the consolidated assets of the investment firm is
equal to or exceeds EUR 5 billion, calculated as an average of the

TITEL Il - ZUSTANDIGE BEHORDEN
Artikel 4 - Benennung und Befugnisse der zustindigen Behorden

(1) Die Mitgliedstaaten benennen eine oder mehrere zustandige
Behorden, die die in dieser Richtlinie und in der Verordnung (EU)
2019/2033 vorgesehenen Funktionen und Aufgaben wahrneh-
men. Die Mitgliedstaaten setzen die Kommission, die EBA und die
ESMA von dieser Benennung in Kenntnis, wobei sie bei mehr als
einer zustdndigen Behorde die Funktionen und Aufgaben der ein-
zelnen zustdndigen Behdrden angeben.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den die Tatigkeiten von Wertpapierfirmen und gegebenenfalls In-
vestmentholdinggesellschaften und gemischten Finanzholdingge-
sellschaften beaufsichtigen, um zu beurteilen, inwieweit die An-
forderungen dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) 2019/2033
eingehalten werden.

(3) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den iber alle erforderlichen Befugnisse einschlieRlich der Befugnis
zur Durchfiihrung von Nachpriifungen vor Ort nach MaRRgabe des
Artikels 14 verfiigen, damit sie die Informationen erhalten, die
notwendig sind, um die Einhaltung der in dieser Richtlinie und in
der Verordnung (EU) 2019/2033 festgelegten Anforderungen
durch Wertpapierfirmen und gegebenenfalls durch Invest-
mentholdinggesellschaften und gemischte Finanzholdinggesell-
schaften zu priifen und etwaige VerstoRe gegen diese Anforde-
rungen zu untersuchen.

(4) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den Uber die Sachkenntnisse, die Ressourcen, die operativen Kapa-
zitaten, die Befugnisse und die Unabhangigkeit verfligen, die zur
Ausiibung der in dieser Richtlinie festgelegten Aufsichts-, Ermitt-
lungs- und Sanktionierungsaufgaben erforderlich sind.

(5) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Wertpapierfirmen, den je-
weils zustdndigen Behorden alle erforderlichen Informationen zur
Verfuigung zu stellen, damit beurteilt werden kann, ob die Wertpa-
pierfirmen die zur Umsetzung der vorliegenden Richtlinie erlasse-
nen nationalen Vorschriften und die Bestimmungen der Verord-
nung (EU) 2019/2033 einhalten. Interne Kontrollverfahren und die
Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren der Wertpapierfir-
men miissen die zustandigen Behorden in die Lage versetzen, die
Einhaltung der genannten Bestimmungen jederzeit zu kontrollie-
ren.

(6) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Wertpapierfirmen
samtliche Transaktionen aufzeichnen und die Systeme und Ver-
fahren, die dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) 2019/2033
unterliegen, so dokumentieren, dass die zustandigen Behorden je-
derzeit priifen kdnnen, ob die zur Umsetzung dieser Richtlinie er-
lassenen nationalen Vorschriften und die Bestimmungen der Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 eingehalten werden.

Artikel 5 - Ermessensspielraum der zustdindigen Behorden bei der
Anwendung der Anforderungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
auf bestimmte Wertpapierfirmen

(1) Die zustandigen Beh6rden kénnen beschlieRen, die Anforde-
rungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 gemaR Artikel 1 Absatz
2 Unterabsatz 1 Buchstabe c der Verordnung (EU) 2019/2033 auf
eine Wertpapierfirma anzuwenden, die eine der in Anhang | Ab-
schnitt A Nummern 3 und 6 der Richtlinie 2014/65/EU aufgefiihr-
ten Tatigkeiten ausiibt, sofern die konsolidierte Bilanzsumme die-
ser Firma einem Gesamtwert von 5 Mrd. EUR — berechnet als
Durchschnitt der vorausgegangenen zwolf Monate — entspricht
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previous 12 months, and one or more of the following criteria ap-
ply:

(a) the investment firm carries out those activities on such a scale
that the failure or the distress of the investment firm could lead
to systemic risk;

(b) the investment firm is a clearing member as defined in point (3)
of Article 4(1) of Regulation (EU) 2019/2033;

(c) the competent authority considers it to be justified in light of the
size, nature, scale and complexity of the activities of the invest-
ment firm concerned, taking into account the principle of pro-
portionality and having regard to one or more of the following
factors:

(i) the importance of the investment firm for the economy of the
Union or of the relevant Member State;

(ii) the significance of the investment firm’s cross-border activi-
ties;

(iii) the interconnectedness of the investment firm with the fi-
nancial system.

2. Paragraph 1 shall not apply to commodity and emission allow-
ance dealers, collective investment undertakings or insurance un-
dertakings.

3. Where a competent authority decides to apply the requirements
of Regulation (EU) No 575/2013 to an investment firm in accord-
ance with paragraph 1, that investment firm shall be supervised for
compliance with prudential requirements under Titles VIl and VIII
of Directive 2013/36/EU.

4. Where a competent authority decides to revoke a decision taken
in accordance with paragraph 1, it shall inform the investment firm
without delay.

Any decision taken by a competent authority under paragraph 1
shall cease to apply where an investment firm no longer meets the
threshold referred to in that paragraph, calculated over a period of
12 consecutive months.

5. Competent authorities shall inform EBA without delay of any de-
cision taken pursuant to paragraphs 1, 3 and 4.

6. EBA, in consultation with ESMA, shall develop draft regulatory
technical standards to further specify the criteria set out in points
(a) and (b) of paragraph 1, and shall ensure their consistent appli-
cation.

EBA shall submit those draft regulatory technical standards to the
Commission by 26 December 2020.

Power is delegated to the Commission to supplement this Directive
by adopting the regulatory technical standards referred to in the
second subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regu-
lation (EU) No 1093/2010.

Article 6 - Cooperation within a Member State

1. Competent authorities shall cooperate closely with the public
authorities or bodies responsible in their Member State for the su-
pervision of credit institutions and financial institutions. Member
States shall require that those competent authorities and those
public authorities or bodies exchange, without delay, any

oder diesen Ulbersteigt und eines oder mehrere der folgenden Kri-
terien zutrifft:

a) Die Wertpapierfirma ibt diese Tatigkeiten in einem solchen Um-
fang aus, dass ihr Ausfall oder ihre Notlage zu einem Systemri-
siko fiihren kénnte;

b) die Wertpapierfirma ist ein Clearingmitglied im Sinne von Artikel
4 Absatz 1 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2019/2033;

c) die zustandige Behorde halt dies angesichts der GroRe, der Art,
des Umfangs und der Komplexitat der Tatigkeiten der betreffen-
den Wertpapierfirma unter Beriicksichtigung des Grundsatzes
der VerhaltnismaRigkeit und mit Blick auf einen oder mehrere
der nachstehenden Faktoren fiir gerechtfertigt:

i) die Relevanz der Wertpapierfirma fiir die Wirtschaft der Union
oder des betreffenden Mitgliedstaats,

ii) die Bedeutung der grenziiberschreitenden Tatigkeiten der
Wertpapierfirma,

iii) die Verflechtungen der Wertpapierfirma mit dem Finanzsys-
tem.

(2) Absatz 1 findet keine Anwendung auf Waren- und Emissions-
zertifikatehdndler, Organismen fiir gemeinsame Anlagen oder
Versicherungsunternehmen.

(3) BeschlieRt eine zustandige Behorde im Einklang mit Absatz 1,
die Anforderungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 auf eine
Wertpapierfirma anzuwenden, so wird diese Wertpapierfirma im
Hinblick auf die Erflillung der Aufsichtsanforderungen gemaf den
Titeln VIl und VIl der Richtlinie 2013/36/EU beaufsichtigt.

(4) BeschlieRt eine zustandige Behorde, einen Beschluss nach Ab-
satz 1 zu widerrufen, so setzt sie die Wertpapierfirma unverziig-
lich darlber in Kenntnis.

Beschliisse einer zustandigen Behdrde gemal Absatz 1 finden
keine Anwendung mehr, wenn eine Wertpapierfirma den darin
genannten, liber einen Zeitraum von zwolf aufeinanderfolgenden
Monaten berechneten Schwellenwert nicht mehr erreicht.

(5) Die zustandigen Behorden setzen die EBA unverziiglich Gber
samtliche Beschlusse, die sie gemaR den Absatzen 1, 3 und 4 fas-
sen, in Kenntnis.

(6) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwdirfe tech-
nischer Regulierungsstandards aus, um die in Absatz 1 Buchstaben
a und b aufgefiihrten Kriterien genauer zu ergdnzen und sie ge-
wabhrleistet ihre einheitliche Anwendung.

Die EBA Ubermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum 26. Dezember 2020.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die technischen Regulierungsstandards nach Un-
terabsatz 2 gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr.
1093/2010 erlassen werden.

Artikel 6 - Innerstaatliche Zusammenarbeit

(1) Die zustandigen Behorden arbeiten eng mit den Beh6rden oder
offentlichen Stellen zusammen, die in ihrem jeweiligen Mitglied-
staat fiir die Beaufsichtigung der Kredit- und Finanzinstitute ver-
antwortlich sind. Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass diese zu-
standigen Behorden und diese Behorden oder offentlichen Stellen
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information which is essential or relevant to the exercise of their
functions and duties.

2. Competent authorities that are different from those designated
in accordance with Article 67 of Directive 2014/65/EU shall estab-
lish a mechanism for cooperation with those authorities and for the
exchange of all information that is relevant for the exercise of their
respective functions and duties.

Article 7 - Cooperation within the European System of Financial Su-
pervision

1. In the exercise of their duties, competent authorities shall take
into account the convergence of supervisory tools and supervisory
practices in the application of the legal provisions adopted pursu-
ant to this Directive and to Regulation (EU) 2019/2033.

2. Member States shall ensure that:

(a) competent authorities, as parties to the ESFS, cooperate with
trust and full mutual respect, in particular when ensuring the
exchange of appropriate, reliable and exhaustive information
between them and other parties to the ESFS;

(b) competent authorities participate in the activities of EBA, and,
as appropriate, in the colleges of supervisors referred to in Arti-
cle 48 of this Directive and in Article 116 of Directive
2013/36/EU;

(c) competent authorities make every effort to ensure compliance
with the guidelines and recommendations issued by EBA pursu-
ant to Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010 and to re-
spond to the warnings and recommendations issued by the Eu-
ropean Systemic Risk Board (ESRB) pursuant to Article 16 of Reg-
ulation (EU) No 1092/2010 of the European Parliament and of
the Council (??);

(d) competent authorities cooperate closely with the ESRB;

(e) tasks and powers conferred on the competent authorities do not
inhibit the performance of the duties of those competent au-
thorities as members of EBA or of the ESRB, or under this Di-
rective and under Regulation (EU) 2019/2033.

Article 8 - Union dimension of supervision

Competent authorities in each Member State shall, in the exercise
of their general duties, duly consider the potential impact of their
decisions on the stability of the financial system in other Member
States concerned as well as in the Union as a whole and, in particu-
lar, in emergency situations, based on the information available at
the relevant time.

TITLE 1l - INITIAL CAPITAL
Article 9 - Initial capital

1. The initial capital of an investment firm required pursuant to Ar-
ticle 15 of Directive 2014/65/EU for the authorisation to provide
any of the investment services or perform any of the investment
activities listed in points (3) and (6) of Section A of Annex | to Di-
rective 2014/65/EU shall be EUR 750 000.

untereinander unverziiglich alle Informationen austauschen, die
fir die Wahrnehmung ihrer Funktionen und Aufgaben wesentlich
oder von Belang sind.

(2) Andere zustandige Behorden als die, die gemaR Artikel 67 der
Richtlinie 2014/65/EU benannt wurden, richten einen Mechanis-
mus fiir die Zusammenarbeit mit diesen Behérden und fiir den
Austausch aller Informationen ein, die fiir die Wahrnehmung ihrer
jeweiligen Funktionen und Aufgaben von Belang sind.

Artikel 7 - Zusammenarbeit im Rahmen des Europdiischen Finanz-
aufsichtssystems

(1) Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben tragen die zustandigen
Behorden der Angleichung der Aufsichtsinstrumente und -verfah-
ren bei der Anwendung der gemal dieser Richtlinie und der Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 erlassenen Rechtsvorschriften Rechnung.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass

a) die zustandigen Behdrden als Teilnehmer am ESFS vertrauensvoll
und in uneingeschranktem gegenseitigem Respekt zusammen-
arbeiten und insbesondere den Austausch von angemessenen,
zuverldssigen und vollstandigen Informationen zwischen ihnen
und anderen Teilnehmern am ESFS sicherstellen;

b) sich die zustdndigen Behdrden an den Tatigkeiten der EBA und
gegebenenfalls der in Artikel 48 der vorliegenden Richtlinie und
in Artikel 116 der Richtlinie 2013/36/EU genannten Aufsichtskol-
legien beteiligen;

c) die zustandigen Behorden alle erforderlichen Anstrengungen un-
ternehmen, um die Einhaltung der von der EBA gemaf Artikel 16
der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 erlassenen Leitlinien und
Empfehlungen sicherzustellen sowie den vom Europdischen Aus-
schuss fiir Systemrisiken (ESRB) gemaR Artikel 16 der Verordnung
(EU) Nr. 1092/2010 des Europdischen Parlaments und des Ra-
tes (*2) ausgesprochenen Warnungen und Empfehlungen nach-
zukommen;

d) die zustdndigen Behorden eng mit dem ESRB zusammenarbei-
ten;

e) den zustandigen Behdrden ibertragene Aufgaben und Befug-
nisse diese nicht daran hindern, ihre Aufgaben als Mitglieder der
EBA oder des ESRB oder im Rahmen dieser Richtlinie und der Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 wahrzunehmen.

Artikel 8 - Unionsweite Dimension der Aufsicht

Bei der Wahrnehmung ihrer allgemeinen Aufgaben beriicksichti-
gen die zustandigen Behdrden in jedem Mitgliedstaat in gebiih-
render Weise die moglichen Auswirkungen ihrer Entscheidungen
auf die Stabilitat des Finanzsystems in anderen betroffenen Mit-
gliedstaaten sowie in der Union insgesamt, insbesondere in Kri-
sensituationen, und stiitzen sich dabei auf die zum jeweiligen
Zeitpunkt verfiigbaren Informationen.

TITEL 11l - ANFANGSKAPITAL
Artikel 9 - Anfangskapital
(1) Das Anfangskapital einer Wertpapierfirma, das nach MalRgabe
von Artikel 15 der Richtlinie 2014/65/EU fiir die Zulassung zur Er-

bringung oder Ausiibung einer der in Anhang | Abschnitt A Num-
mern 3 und 6 der Richtlinie 2014/65/EU aufgefiihrten
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2. The initial capital of an investment firm required pursuant to Ar-
ticle 15 of Directive 2014/65/EU for the authorisation to provide
any of the investment services or perform any of the investment
activities listed in points (1), (2), (4), (5) and (7) of Section A of Annex
| to Directive 2014/65/EU and which is not permitted to hold client
money or securities belonging to its clients shall be EUR 75 000.

3. Theinitial capital of an investment firm required pursuant to Ar-
ticle 15 of Directive 2014/65/EU for investment firms other than
those referred to in paragraphs 1, 2 and 4 of this Article shall be EUR
150 000.

4. The initial capital of an investment firm authorised to provide
the investment services or perform the investment activity listed in
point (9) of Section A of Annex | to Directive 2014/65/EU, where
that investment firm engages in dealing on own account or is per-
mitted to do so, shall be EUR 750 000.

Article 10 - References to initial capital in Directive 2013/36/EU

References to the levels of initial capital set by Article 9 of this Di-
rective shall, from 26 June 2021, be construed as replacing refer-
ences in other Union legal acts to the levels of initial capital set by
Directive 2013/36/EU, as follows:

(a) references to initial capital of investment firms in Article 28 of
Directive 2013/36/EU shall be construed as references to Article
9(1) of this Directive;

(b) references to initial capital of investment firms in Articles 29
and 31 of Directive 2013/36/EU shall be construed as references
to Article 9(2), (3) or (4) of this Directive, depending on the types
of investment services and activities of the investment firm;

(c) references to initial capital in Article 30 of Directive 2013/36/EU
shall be construed as references to Article 9(1) of this Directive.

Article 11 - Composition of initial capital
The initial capital of an investment firm shall be constituted in ac-
cordance with Article 9 of Regulation (EU) 2019/2033.
TITLE IV - PRUDENTIAL SUPERVISION

CHAPTER 1 - Principles of prudential supervision

Section 1 - Competences and duties of home and host Member
States

Article 12 - Competence of the competent authorities of the home
and host Member State

The prudential supervision of investment firms shall be the respon-
sibility of the competent authorities of the home Member State,
without prejudice to those provisions of this Directive which confer
responsibility on the competent authorities of the host Member
State.

Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetatigkeiten erforderlich
ist, betragt 750 000 EUR.

(2) Bei einer Wertpapierfirma, die keine Kundengelder oder -wert-
papiere halten darf, betragt das Anfangskapital, das nach MaR-
gabe von Artikel 15 der Richtlinie 2014/65/EU fiir die Zulassung
zur Erbringung einer der in Anhang | Abschnitt ANummer 1, 2,4, 5
und 7 der Richtlinie 2014/65/EU aufgefiihrten Wertpapierdienst-
leistungen oder zur Ausiibung einer Anlagetatigkeiten erforderlich
ist, 75 000 EUR.

(3) Das nach MaRgabe von Artikel 15 der Richtlinie 2014/65/EU er-
forderliche Anfangskapital einer anderen als der in den Absatzen
1,2 und 4 dieses Artikels genannten Wertpapierfirma betragt

150 000 EUR.

(4) Das Anfangskapital einer Wertpapierfirma, die fiir die Erbrin-
gung oder Ausiibung der in Anhang | Abschnitt A Nummer 9 der
Richtlinie 2014/65/EU aufgefiihrten Wertpapierdienstleistungen
bzw. Anlagetatigkeiten zugelassen ist, betragt 750 000 EUR, wenn
diese Wertpapierfirma Handel auf eigene Rechnung durchfiihrt
oder durchfiihren darf.

Artikel 10 - Bezugnahmen auf das Anfangskapital in der Richtlinie
2013/36/EU

Bezugnahmen auf die Hohe des Anfangskapitals gemaR Artikel 9
der vorliegenden Richtlinie sind ab dem 26. Juni 2021 dahin ge-
hend auszulegen, dass sie die Bezugnahmen in anderen Rechtsak-
ten der Union auf die Hohe des Anfangskapitals gemaR der Richtli-
nie 2013/36/EU in folgender Weise ersetzen:

a) Bezugnahmen auf das Anfangskapital von Wertpapierfirmen in
Artikel 28 der Richtlinie 2013/36/EU gelten als Bezugnahmen auf
Artikel 9 Absatz 1 der vorliegenden Richtlinie;

b) Bezugnahmen auf das Anfangskapital von Wertpapierfirmen in
den Artikeln 29 und 31 der Richtlinie 2013/36/EU gelten je nach
Art der Wertpapierdienstleistungen und Tatigkeiten der jeweili-
gen Wertpapierfirma als Bezugnahmen auf Artikel 9 Absatz 2, 3
oder 4 der vorliegenden Richtlinie;

c) Bezugnahmen auf das Anfangskapital in Artikel 30 der Richtlinie
2013/36/EU gelten als Bezugnahmen auf Artikel 9 Absatz 1 der
vorliegenden Richtlinie.

Artikel 11 - Zusammensetzung des Anfangskapitals

Das Anfangskapital einer Wertpapierfirma setzt sich gemaR den

Bestimmungen des Artikels 9 der Verordnung (EU) 2019/2033 zu-

sammen.

TITEL IV - BEAUFSICHTIGUNG
KAPITEL 1 - Grundsétze der Beaufsichtigung

Abschnitt 1 - Zustdndigkeiten und Pflichten der Herkunfts- und
Aufnahmemitgliedstaaten

Artikel 12 - Befugnisse der zustdindigen Behérden des Herkunfts-
und Aufnahmemitgliedstaats

Unbeschadet der Bestimmungen dieser Richtlinie, die der zustan-
digen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats Zustandigkeit tber-
tragen, obliegt die Aufsicht tiber Wertpapierfirmen den zustandi-
gen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats.
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Article 13 - Cooperation between competent authorities of differ-
ent Member States

1. Competent authorities of different Member States shall cooper-
ate closely for the purposes of their duties pursuant to this Directive
and to Regulation (EU) 2019/2033, in particular by exchanging in-
formation about investment firms without delay, including the fol-
lowing:

(a) information about the management and ownership structure of
the investment firm;

(b) information about compliance with own funds requirements by
the investment firm;

(c) information about compliance with the concentration risk re-
quirements and liquidity requirements of the investment firm;

(d) information about the administrative and accounting proce-
dures and internal control mechanisms of the investment firm;

(e) any other relevant factors that may influence the risk posed by
the investment firm.

2. The competent authorities of the home Member State shall im-
mediately provide the competent authorities of the host Member
State with any information and findings about any potential prob-
lems and risks posed by an investment firm to the protection of cli-
ents or the stability of the financial system in the host Member
State which they have identified when supervising the activities of
an investment firm.

3. The competent authorities of the home Member State shall act
upon information provided by the competent authorities of the
host Member State by taking all measures necessary to avert or
remedy potential problems and risks as referred to in paragraph 2.
Upon request, the competent authorities of the home Member
State shall explain in detail to the competent authorities of the host
Member State how they have taken into account the information
and findings provided by the competent authorities of the host
Member State.

4. Where, following the communication of the information and
findings referred to in paragraph 2, the competent authorities of
the host Member State consider that the competent authorities of
the home Member State have not taken the necessary measures re-
ferred to in paragraph 3, the competent authorities of the host
Member State may, after having informed the competent authori-
ties of the home Member State, EBA and ESMA, take appropriate
measures to protect clients to whom services are provided or to
protect the stability of the financial system.

The competent authorities may refer to EBA cases in which a re-
quest for collaboration, in particular a request to exchange infor-
mation, has been rejected or has not been acted upon within a rea-
sonable time. With regard to such cases, EBA may, without preju-
dice to Article 258 TFEU, act in accordance with the powers con-
ferred on it under Article 19 of Regulation (EU) No 1093/2010. EBA
may also assist the competent authorities in reaching an agree-
ment on the exchange of information under this Article on its own
initiative in accordance with the second subparagraph of Article
19(1) of that Regulation.

Artikel 13 - Zusammenarbeit zwischen den zustdindigen Behorden
verschiedener Mitgliedstaaten

(1) Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Richtlinie und
der Verordnung (EU) 2019/2033 arbeiten die zustandigen Behor-
den verschiedener Mitgliedstaaten eng zusammen und tauschen
insbesondere unverziiglich Informationen liber die Wertpapierfir-
men aus, darunter:

a) Informationen tiber die Verwaltungs- und Eigentumsstruktur der
Wertpapierfirma,

b) Informationen Uber die Einhaltung der Eigenmittelanforderun-
gen durch die Wertpapierfirma,

c) Informationen Uber die Einhaltung der Anforderungen im Zu-
sammenhang mit dem Konzentrationsrisiko und der Anforde-
rungen an die Liquiditatsdeckung der Wertpapierfirma,

d) Informationen Uber die Verwaltung- und Rechnungslegungsver-
fahren sowie Ulber interne Kontrollmechanismen der Wertpa-
pierfirma,

e) alle anderen relevanten Faktoren, die das von der Wertpapier-
firma ausgehende Risiko beeinflussen kénnen.

(2) Die zustandigen Behérden des Herkunftsmitgliedstaats tber-
mitteln den zustandigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats
unverziglich samtliche Informationen und Erkenntnisse lber et-
waige von einer Wertpapierfirma ausgehende Probleme und Risi-
ken hinsichtlich des Kundenschutzes oder der Stabilitat des Fi-
nanzsystems im Aufnahmemitgliedstaat, die sie im Rahmen der
Beaufsichtigung der Tatigkeiten einer Wertpapierfirma erkannt
haben.

(3) Die zustandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats reagie-
ren auf die von den zustandigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staats bereitgestellten Informationen, indem sie alle MaRnahmen
ergreifen, die zur Vermeidung oder Beseitigung der in Absatz 2 ge-
nannten potenziellen Probleme und Risiken notwendig sind. Auf
Ersuchen erldutern die zustandigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats den zustandigen Behdrden des Aufnahmemitglied-
staats im Einzelnen, wie sie die von ihnen bereitgestellten Infor-
mationen und Erkenntnisse berlicksichtigt haben.

(4) Sind die zustédndigen Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats
nach der Ubermittlung der in Absatz 2 genannten Informationen
und Erkenntnisse der Ansicht, dass die zustandigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats die in Absatz 3 genannten notwendigen
MaBnahmen nicht ergriffen haben, kénnen sie nach Unterrich-
tung der zustandigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats, der
EBA und der ESMA geeignete MaRnahmen zum Schutz der Kun-
den, denen Dienstleistungen erbracht werden, oder zur Wahrung
der Stabilitdt des Finanzsystems ergreifen.

Die zustandigen Behdrden kénnen die Falle an die EBA verweisen,
in denen ein Ersuchen um Zusammenarbeit, insbesondere ein Er-
suchen um Informationsaustausch, zuriickgewiesen wurde oder
innerhalb einer angemessenen Frist zu keiner Reaktion gefiihrt
hat. Unbeschadet des Artikels 258 AEUV kann die EBA in einer sol-
chen Situation im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung
(EU) Nr. 1093/2010 Ubertragenen Befugnisse titig werden. Die
EBA kann den zustandigen Behdrden im Einklang mit Artikel 19
Absatz 1 Unterabsatz 2 der genannten Verordnung auch von Amts
wegen dabei helfen, eine Einigung liber den Austausch von Infor-
mationen gemaR diesem Artikel zu erzielen.
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5. Competent authorities of the home Member State that disagree
with the measures of the competent authorities of the host Mem-
ber State may refer the matter to EBA, which shall act in accordance
with the procedure laid down in Article 19 of Regulation (EU) No
1093/2010. Where EBA acts in accordance with that Article, it shall
adopt its decision within one month.

6. For the purpose of assessing the condition in point (c) of the first
subparagraph of Article 23(1) of Regulation (EU) 2019/2033, the
competent authority of an investment firm’s home Member State
may request the competent authority of a clearing member’s home
Member State to provide information relating to the margin model
and parameters used for the calculation of the margin requirement
of the relevant investment firm.

7. EBA, in consultation with ESMA, shall develop draft regulatory
technical standards to specify requirements for the type and nature
of the information referred to in paragraphs 1 and 2 of this Article.

Power is delegated to the Commission to supplement this Directive
by adopting the regulatory technical standards referred to in the
first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regula-
tion (EU) No 1093/2010.

8. EBA, in consultation with ESMA, shall develop draft implement-
ing technical standards to establish standard forms, templates and
procedures for the information sharing requirements for the pur-
pose of facilitating the supervision of investment firms.

Power is conferred on the Commission to adopt the implementing
technical standards referred to in the first subparagraph in accord-
ance with Article 15 of Regulation (EU) No 1093/2010.

9. EBA shall submit the draft technical standards referred to in par-
agraphs 7 and 8 to the Commission by 26 June 2021.

Article 14 - On-the-spot checking and inspection of branches estab-
lished in another Member State

1. Host Member States shall provide that, where an investment
firm authorised in another Member State carries out its activities
through a branch, the competent authorities of the home Member
State may, after having informed the competent authorities of the
host Member State, carry out, themselves or through intermediar-
ies that they appoint for that purpose, on-the-spot checks of the in-
formation referred to in Article 13(1) and inspect such branches.

2. The competent authorities of the host Member State shall, for
supervisory purposes and where they consider it to be relevant for
reasons of stability of the financial system in the host Member
State, have the power to carry out, on a case-by-case basis, on-the-
spot checks and inspections of the activities carried out by branches
of investment firms on their territory and require information from
a branch about its activities.

Before carrying out such checks and inspections, the competent au-
thorities of the host Member State shall, without delay, consult the
competent authorities of the home Member State.

As soon as possible following the completion of those checks and
inspections, the competent authorities of the host Member State

(5) Sind die zustédndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
mit den von den zustdndigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staats ergriffenen MalRnahmen nicht einverstanden, kénnen sie
die Angelegenheit an die EBA verweisen, die nach dem in Artikel
19 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 festgelegten Verfahren ta-
tig wird. Wird die EBA im Einklang mit jenem Artikel tatig, so fasst
sie binnen eines Monats einen Beschluss.

(6) Fiir die Priifung der Voraussetzung nach Artikel 23 Absatz 1
Unterabsatz 1 Buchstabe c der Verordnung (EU) 2019/2033 kann
die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der Wertpa-
pierfirma bei der zustandigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staats eines Clearingmitglieds die Ubermittlung von Informatio-
nen Uber das Einschussmodell und die Parameter anfordern, die
zur Berechnung der fiir die betreffende Wertpapierfirma gelten-
den Einschussanforderungen verwendet werden.

(7) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwiirfe tech-
nischer Regulierungsstandards aus, in denen die Anforderungen
an Art und Typ der in den Absatzen 1 und 2 des vorliegenden Arti-
kels genannten Informationen erganzt werden.

Der Kommission wird die Befugnis libertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Re-
gulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verord-
nung (EU) Nr. 1093/2010 erlassen werden.

(8) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwdirfe tech-
nischer Durchfiihrungsstandards fiir Standardformulare, Muster
und Verfahren fiir die Anforderungen an den Informationsaus-
tausch aus, um die Beaufsichtigung der Wertpapierfirmen zu er-
leichtern.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz
1 genannten technischen Durchfiihrungsstandards gemaR Artikel
15 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erlassen.

(9) Die EBA legt der Kommission die in den Absétzen 7 und 8 ge-
nannten Entwiirfe technischer Standards bis zum 26. Juni 2021
vor.

Artikel 14 - Nachpriifung vor Ort und Inspektion von Zweignieder-
lassungen in einem anderen Mitgliedstaat

(1) Die Aufnahmemitgliedstaaten sehen vor, dass im Fall einer in
einem anderen Mitgliedstaat zugelassenen Wertpapierfirma, die
ihre Tatigkeiten lber eine Zweigniederlassung ausiibt, die zustan-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats — nach Unterrich-
tung der zustandigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats —
selbst oder durch ihre Beauftragten vor Ort Nachpriifungen der In-
formationen nach Artikel 13 Absatz 1 und Inspektionen solcher
Zweigniederlassungen vornehmen kénnen.

(2) Die zustandigen Beh6rden des Aufnahmemitgliedstaats sind zu
aufsichtlichen Zwecken befugt, die von den Zweigniederlassungen
von Wertpapierfirmen in ihrem Hoheitsgebiet ausgeiibten Tatig-
keiten im Einzelfall vor Ort nachzupriifen und zu inspizieren sowie
von einer Zweigniederlassung Informationen liber deren Tatigkei-
ten einzufordern, wenn sie dies fiir die Stabilitat des Finanzsys-
tems im Aufnahmemitgliedstaat fiir zweckdienlich erachten.

Vor der Durchfiihrung solcher Nachpriifungen und Inspektionen
konsultieren die zustandigen Behdrden des Aufnahmemitglied-
staats unverziiglich die zustandigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats.

So bald wie méglich nach der Durchfiihrung solcher Nachpriifun-
gen und Inspektionen ibermitteln die zustandigen Behorden des
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shall communicate to the competent authorities of the home Mem-
ber State the information obtained and findings that are relevant
for the risk assessment of the investment firm concerned.

Section 2 - Professional secrecy and duty to report

Article 15 - Professional secrecy and exchange of confidential infor-
mation

1. Member States shall ensure that competent authorities and all
persons who work or who have worked for those competent au-
thorities, including the persons referred to in Article 76(1) of Di-
rective 2014/65/EU, are bound by the obligation of professional se-
crecy for the purposes of this Directive and of Regulation (EU)
2019/2033.

Confidential information which such competent authorities and
persons receive in the course of their duties may be disclosed only
in summary or aggregate form, provided that individual investment
firms or persons cannot be identified, without prejudice to cases
covered by criminal law.

Where the investment firm has been declared bankrupt or is being
compulsorily wound up, confidential information which does not
concern third parties may be disclosed in civil or commercial pro-
ceedings, where such disclosure is necessary for carrying out those
proceedings.

2. Competent authorities shall use the confidential information
collected, exchanged or transmitted pursuant to this Directive and
to Regulation (EU) 2019/2033 only for the purpose of carrying out
their duties, and in particular for the following purposes:

(a) to monitor the prudential rules set out in this Directive and in
Regulation (EU) 2019/2033;

(b) to impose sanctions;

(c) in administrative appeals against decisions of the competent au-
thorities;

(d) in court proceedings initiated under Article 23.

3. Natural and legal persons and other bodies, other than compe-
tent authorities, that receive confidential information pursuant to
this Directive and to Regulation (EU) 2019/2033 shall use that in-
formation only for the purposes for which the competent authority
expressly provides or in accordance with national law.

4. Competent authorities may exchange confidential information
for the purposes of paragraph 2, may expressly state how that in-
formation is to be treated and may expressly restrict any further
transmission of that information.

5. The obligation referred to in paragraph 1 shall not prevent com-
petent authorities from transmitting confidential information to
the Commission when that information is necessary for the exer-
cise of the powers of the Commission.

6. Competent authorities may provide EBA, ESMA, the ESRB, central
banks of the Member States, the European System of Central Banks
(ESCB) and the European Central Bank in their capacity as monetary
authorities, and, where appropriate, public authorities responsible

Aufnahmemitgliedstaats den zustdndigen Behorden des Her-
kunftsmitgliedstaats die erlangten Informationen und die Er-
kenntnisse, die fiir die Risikobewertung hinsichtlich der betreffen-
den Wertpapierfirma zweckdienlich sind.

Abschnitt 2 - Geheimhaltung und Berichterstattungspflicht

Artikel 15 - Geheimhaltung und Austausch vertraulicher Informati-
onen

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass fiir die Zwecke dieser
Richtlinie und der Verordnung (EU) 2019/2033 die zusténdigen Be-
hoérden und alle Personen, die fiir diese zustdndigen Behorden ta-
tig sind oder waren, einschliellich der in Artikel 76 Absatz 1 der
Richtlinie 2014/65/EU genannten Personen, der beruflichen Ge-
heimhaltungspflicht unterliegen.

Vertrauliche Informationen, die diese zustandigen Behdrden und
Personen bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben erhalten, diirfen
nur in zusammengefasster oder aggregierter Form weitergegeben
werden, sofern einzelne Wertpapierfirmen und Personen nicht
identifiziert werden kénnen; dies gilt nicht fiir Falle, die unter das
Strafrecht fallen.

Wenn fiir eine Wertpapierfirma das Insolvenzverfahren eréffnet
oder die Zwangsabwicklung eingeleitet worden ist, diirfen ver-
trauliche Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, in zivil-
oder handelsrechtlichen Verfahren offengelegt werden, sofern
eine solche Offenlegung fiir diese Verfahren erforderlich ist.

(2) Die zustandigen Behorden verwenden die vertraulichen Infor-
mationen, die gemaR dieser Richtlinie und der Verordnung (EU)
2019/2033 empfangen, ausgetauscht oder libermittelt werden,
ausschlieBlich zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben, insbesondere
fiir folgende Zwecke:

a) die Uberwachung der in dieser Richtlinie und der Verordnung
(EU) 2019/2033 festgelegten aufsichtsrechtlichen Vorschriften,

b) die Verhdngung von Sanktionen,

c) im Rahmen von Verwaltungsverfahren lber die Anfechtung von
Entscheidungen der zustandigen Behdorden,

d) im Rahmen von Gerichtsverfahren aufgrund von Artikel 23.

(3) Andere natirliche und juristische Personen und andere Einrich-
tungen als die zustandigen Behdrden, die gemaR dieser Richtlinie
und der Verordnung (EU) 2019/2033 vertrauliche Informationen
erhalten, verwenden diese Informationen ausschlieRlich fiir die
von der zustandigen Behdrde ausdriicklich vorgesehenen Zwecke
oder im Einklang mit dem nationalen Recht.

(4) Die zustandigen Behorden diirfen vertrauliche Informationen
fir die in Absatz 2 genannten Zwecke austauschen und kénnen
den Umgang mit diesen Informationen ausdriicklich festlegen und
jegliche Weitergabe dieser Informationen ausdriicklich beschran-
ken.

(5) Die in Absatz 1 genannte Pflicht hindert die zustandigen Behor-
den nicht daran, vertrauliche Informationen an die Kommission
weiterzugeben, wenn diese Informationen fiir die Austibung der
Befugnisse der Kommission erforderlich sind.

(6) Die zustandigen Behorden diirfen der EBA, der ESMA, dem
ESRB, den Zentralbanken der Mitgliedstaaten, dem Europdischen
System der Zentralbanken (ESZB) und der Europdischen Zentral-
bank in deren Eigenschaft als Wahrungsbehorden sowie
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for overseeing payment and settlement systems, with confidential
information where that information is necessary for the perfor-
mance of their tasks.

Article 16 - Cooperation arrangements with third countries for the
exchange of information

For the purpose of performing their supervisory tasks pursuant to
this Directive or to Regulation (EU) 2019/2033, and for the purpose
of exchanging information, competent authorities, EBA and ESMA
in accordance with Article 33 of Regulation (EU) No 1093/2010 or
Article 33 of Regulation (EU) No 1095/2010, as applicable, may con-
clude cooperation arrangements with third-country supervisory
authorities as well as with third-country authorities or bodies re-
sponsible for the following tasks, provided that the information dis-
closed is subject to guarantees of professional secrecy that are at
least equivalent to those laid down in Article 15 of this Directive:

(a) the supervision of financial institutions and financial markets,
including the supervision of financial entities licensed to operate
as central counterparties, where central counterparties have
been recognised under Article 25 of Regulation (EU) No
648/2012 of the European Parliament and of the Council (*3);

(b) the liquidation and bankruptcy of investment firms and similar
procedures;

(c) oversight of the bodies involved in the liquidation and bank-
ruptcy of investment firms and similar procedures;

(d) the carrying out of statutory audits of financial institutions or
institutions which administer compensation schemes;

(e) oversight of persons charged with carrying out statutory audits
of the accounts of financial institutions;

(f) oversight of persons active on emission allowance markets for
the purpose of ensuring a consolidated overview of financial and
spot markets;

(g) oversight of persons active on agricultural commodity deriva-
tives markets for the purpose of ensuring a consolidated over-
view of financial and spot markets.

Article 17 - Duties of persons responsible for the control of annual
and consolidated accounts

Member States shall provide that any person who is authorised in
accordance with Directive 2006/43/EC of the European Parliament
and of the Council (**) and who performs in an investment firm the
tasks described in Article 73 of Directive 2009/65/EC or in Article 34
of Directive 2013/34/EU, or any other statutory task, has a duty to
report promptly to the competent authorities any fact or decision
concerning that investment firm, or concerning an undertaking
that has close links with that investment firm which:

(a) constitutes a material breach of the laws, regulations or admin-
istrative provisions laid down pursuant to this Directive;

gegebenenfalls Behorden, die fiir die Aufsicht tiber Zahlungs- und
Abwicklungssysteme zustédndig sind, vertrauliche Informationen
Ubermitteln, wenn diese die Informationen fiir die Wahrnehmung
ihrer Aufgaben benétigen.

Artikel 16 - Kooperationsvereinbarungen mit Drittldndern iiber
den Informationsaustausch

Zum Zweck der Ausiibung ihrer aufsichtlichen Aufgaben gemaf3
dieser Richtlinie oder der Verordnung (EU) 2019/2033 und zum
Zweck des Informationsaustauschs kénnen die zustdndigen Be-
horden, die EBA und die ESMA gemal Artikel 33 der Verordnung
(EU) Nr. 1093/2010 bzw. Artikel 33 der Verordnung (EU) Nr.
1095/2010, je nach Anwendbarkeit, Kooperationsvereinbarungen
mit Aufsichtsbehérden von Drittlandern sowie mit Behérden oder
Einrichtungen von Drittldndern, die fiir die nachstehenden Aufga-
ben zustdndig sind, schlieRen, sofern gewahrleistet ist, dass die
Ubermittelten Informationen zumindest in dem in Artikel 15 die-
ser Richtlinie festgelegten Umfang dem Berufsgeheimnis unterlie-
gen:

a) die Beaufsichtigung von Finanzinstituten und Finanzmarkten,
einschliellich der Beaufsichtigung von Finanzunternehmen, die
fir die Tatigkeit als zentrale Gegenparteien zugelassen sind, so-
fern die zentralen Gegenparteien nach Artikel 25 der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes (*3) anerkannt wurden,

b) Abwicklungen, Insolvenzverfahren und adhnliche Verfahren bei
Wertpapierfirmen,

c) die Beaufsichtigung der an der Abwicklung und an Insolvenzver-
fahren oder dhnlichen Verfahren in Bezug auf Wertpapierfirmen
beteiligten Stellen,

d) die Durchfiihrung von Pflichtpriifungen von Finanzinstituten
oder Einrichtungen, die Entschadigungssysteme verwalten,

e) die Beaufsichtigung der Personen, die die Pflichtpriifung der
Rechnungslegungsunterlagen von Finanzinstituten vornehmen,

f) die Beaufsichtigung der an den Markten fiir Emissionszertifikate
tatigen Personen zwecks Sicherung eines Gesamtiiberblicks tiber
die Finanz- und Kassamarkte,

g) die Beaufsichtigung der an den Markten fiir Derivate von land-
wirtschaftlichen Grunderzeugnissen tatigen Personen zwecks Si-
cherung eines Gesamtiiberblicks liber die Finanz- und Kassa-
markte.

Artikel 17 - Pflichten der Personen, die fiir die Kontrolle des Jahres-
abschlusses und des konsolidierten Abschlusses zustindig sind

Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass jede gemaR der Richtlinie
2006/43/EG des Europédischen Parlaments und des Rates (*4) er-
machtigte Person, die in einer Wertpapierfirma die in Artikel 73
der Richtlinie 2009/65/EG oder in Artikel 34 der Richtlinie
2013/34/EU beschriebenen Aufgaben oder eine andere gesetzlich
vorgeschriebene Aufgabe wahrnimmt, verpflichtet ist, den zustan-
digen Behorden umgehend alle diese Wertpapierfirma oder ein
Unternehmen mit engen Verbindungen zu dieser Wertpapierfirma
betreffenden Sachverhalte oder Entscheidungen zu melden, die

a) einen wesentlichen VerstoR gegen die in dieser Richtlinie festge-
legten Rechts- oder Verwaltungsvorschriften darstellen,
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(b) may affect the continuous functioning of the investment firm;
or

(c) may lead to a refusal to certify the accounts or can lead to the
expression of reservations.

Section 3 - Sanctions, investigatory powers and right of appeal

Article 18 - Administrative sanctions and other administrative
measures

1. Without prejudice to the supervisory powers referred to in Sec-
tion 4 of Chapter 2 of Title IV of this Directive, including investiga-
tory powers and powers of competent authorities to impose reme-
dies, and the right of Member States to provide for and impose
criminal sanctions, Member States shall lay down rules on admin-
istrative sanctions and other administrative measures and ensure
that their competent authorities have the power to impose such
sanctions and measures in respect of breaches of national provi-
sions transposing this Directive and of Regulation (EU) 2019/2033,
including where an investment firm:

(a) fails to have in place internal governance arrangements as set
out in Article 26;

(b) fails to report information or provides incomplete or inaccurate
information on compliance with the obligation to meet own
funds requirements set out in Article 11 of Regulation (EU)
2019/2033 to the competent authorities, in breach of point (b)
of Article 54(1) of that Regulation;

(c) fails to report to the competent authorities, in breach of point
(e) of Article 54(1) of Regulation (EU) 2019/2033, information
about concentration risk or provides incomplete or inaccurate
information;

(d) incurs a concentration risk in excess of the limits set out in Arti-
cle 37 of Regulation (EU) 2019/2033, without prejudice to Arti-
cles 38 and 39 of that Regulation;

(e) repeatedly or persistently fails to hold liquid assets in breach of
Article 43 of Regulation (EU) 2019/2033, without prejudice to
Article 44 of that Regulation;

(f) fails to disclose information, or provides incomplete or inaccu-
rate information, in breach of the provisions set out in Part Six of
Regulation (EU) 2019/2033;

(g) makes payments to holders of instruments included in the own
funds of the investment firm where Article 28, 52 or 63 of Regu-
lation (EU) No 575/2013 prohibit such payments to holders of
instruments included in own funds;

(h)is found liable for a serious breach of national provisions
adopted pursuant to Directive (EU) 2015/849 of the European
Parliament and of the Council (*) ;

(i) allows one or more persons that do not comply with Article 91 of
Directive 2013/36/EU to become or remain a member of the
management body.

b) den fortlaufenden Betrieb der Wertpapierfirma beeintrachtigen
konnten oder

c) dazu fiihren kénnten, dass der Bestatigungsvermerk verweigert
oder unter Vorbehalt gestellt wird.

Abschnitt 3 - Sanktionen, Ermittlungsbefugnisse und Rechtsmit-
tel

Artikel 18 - Verwaltungssanktionen und sonstige Verwaltungs-
mafinahmen

(1) Unbeschadet der Aufsichtsbefugnisse gemaR Titel IV Kapitel 2
Abschnitt 4 der vorliegenden Richtlinie, einschlieflich der Ermitt-
lungsbefugnisse und der Befugnisse der zustandigen Behdrden
zur Festlegung von Abhilfemanahmen, und des Rechts der Mit-
gliedstaaten, strafrechtliche Sanktionen vorzusehen und zu ver-
hangen, legen die Mitgliedstaaten Vorschriften fiir Verwaltungs-
sanktionen und andere VerwaltungsmaRnahmen fest und stellen
sicher, dass ihre zustdandigen Behorden die Befugnis haben, solche
Sanktionen und MaRnahmen zu verhdngen, die bei VerstoRen ge-
gen die nationalen Vorschriften zur Umsetzung dieser Richtlinie
und gegen die Verordnung (EU) 2019/2033 zur Anwendung kom-
men, unter anderem wenn eine Wertpapierfirma

a) nicht Uber die in Artikel 26 genannten Regelungen fiir die interne
Unternehmensfiihrung verfiigt;

b) den zustandigen Behorden Informationen tiber die Erfillung der
Eigenmittelanforderungen nach Artikel 11 der Verordnung (EU)
2019/2033 nicht meldet oder unvollstandige oder falsche Anga-
ben macht und damit gegen Artikel 54 Absatz 1 Buchstabe b je-
ner Verordnung verstoRt;

c) den zustandigen Behorden Informationen liber das Konzentrati-
onsrisiko nicht meldet oder unvollstandige oder falsche Angaben
macht und damit gegen Artikel 54 der Verordnung (EU)
2019/2033 verstoRt;

d) von einem Konzentrationsrisiko betroffen ist, das tiber die in Ar-
tikel 37 der Verordnung (EU) 2019/2033 festgelegten Obergren-
zen hinausgeht, wobei dies nicht die Artikel 38 und 39 der ge-
nannten Verordnung beriihrt;

e) wiederholt oder dauerhaft nicht tber liquide Aktiva verfligt und
damit gegen Artikel 43 der Verordnung (EU) 2019/2033 verstoRt,
wobei dies nicht Artikel 44 der genannten Verordnung beriihrt;

f) Informationen nicht meldet oder unvollstdndige oder falsche An-
gaben macht und damit gegen die in Teil 6 der Verordnung (EU)
2019/2033 festgelegten Bestimmungen verstoi3t;

g) Zahlungen an Inhaber von Instrumenten leistet, die Teil der Ei-
genmittel der Wertpapierfirma sind, sofern solche Zahlungen ge-
malk den Artikeln 28, 52 oder 63 der Verordnung (EU) Nr.
575/2013 an Inhaber von Eigenmittelinstrumenten nicht zulas-
sig sind;

h) eines schwerwiegenden VerstoBes gegen aufgrund der Richtlinie
(EU) 2015/849 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes (*) erlassene nationale Bestimmungen fiir schuldig befun-
den wurde;

i) es zulasst, dass eine oder mehrere Personen, die die Vorschriften

von Artikel 91 der Richtlinie 2013/36/EU nicht einhalten, Mitglie-
der des Leitungsorgans werden oder bleiben.
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Member States that do not lay down rules on administrative sanc-
tions for breaches which are subject to national criminal law shall
communicate to the Commission the relevant criminal law provi-
sions.

The administrative sanctions and other administrative measures
shall be effective, proportionate and dissuasive.

2. The administrative sanctions and other administrative measures
referred to in the first subparagraph of paragraph 1 shall include
the following:

(a) a public statement which identifies the natural or legal person,
investment firm, investment holding company or mixed finan-
cial holding company responsible and the nature of the breach;

(b) an order requiring the natural or legal person responsible to
cease the conduct and to desist from repeating that conduct;

(c) a temporary ban for members of the investment firm’s manage-
ment body or any other natural persons who are held responsi-
ble on exercising functions in investment firms;

(d) in case of a legal person, administrative pecuniary sanctions of
up to 10 % of the total annual net turnover, including the gross
income consisting of interest receivable and similar income, in-
come from shares and other variable or fixed-yield securities,
and commissions or fees of the undertaking in the preceding
business year;

(e) in the case of a legal person, administrative pecuniary sanctions
of up to twice the amount of the profits gained or losses avoided
due to the breach where those profits or losses can be deter-
mined;

(f) in the case of a natural person, administrative pecuniary sanc-
tions of up to EUR 5 000 000, or in the Member States whose cur-
rency is not the euro, the corresponding value in the national
currency on 25 December 2019.

Where an undertaking referred to in point (d) of the first subpara-
graph is a subsidiary, the relevant gross income shall be the gross
income resulting from the consolidated account of the ultimate
parent undertaking in the preceding business year.

Member States shall ensure that where an investment firm is in
breach of national provisions transposing this Directive or in breach
of the provisions of Regulation (EU) 2019/2033, administrative
sanctions may be applied by the competent authority to the mem-
bers of the management body and to other natural persons who
under national law are responsible for the breach.

3. Member States shall ensure that, when determining the type of
administrative sanctions or other administrative measures referred
to in paragraph 1 and the level of administrative pecuniary sanc-
tions, competent authorities shall take into account all relevant cir-
cumstances, including, where appropriate:

(a) the gravity and the duration of the breach;

Mitgliedstaaten, die fiir VerstoBe, die dem nationalen Strafrecht
unterliegen, keine Vorschriften fiir Verwaltungssanktionen festle-
gen, teilen der Kommission die einschlagigen strafrechtlichen Vor-
schriften mit.

Die Verwaltungssanktionen und sonstigen Verwaltungsmafinah-
men miissen wirksam, verhdltnismaRig und abschreckend sein.

(2) Die in Absatz 1 Unterabsatz 1 genannten Verwaltungssanktio-
nen und sonstigen VerwaltungsmaBnahmen umfassen:

a) die offentliche Bekanntmachung des Namens der natirlichen
oder juristischen Person bzw. der Wertpapierfirma, der Finanz-
holdinggesellschaft oder der gemischten Finanzholdinggesell-
schaft, die fiir den VerstoRR verantwortlich ist, und der Art des
VerstoRes,

b) eine Anordnung, wonach die verantwortliche natiirliche oder ju-
ristische Person die Verhaltensweise einzustellen und von einer
Wiederholung abzusehen hat,

c) das vorlbergehende Verbot fir Mitglieder des Leitungsorgans
der Wertpapierfirma oder eine andere verantwortliche natdirli-
che Person, in Wertpapierfirmen Aufgaben wahrzunehmen,

d) im Falle einer juristischen Person BuRgelder von bis zu 10 % des
jahrlichen Gesamtnettoumsatzes einschlieRlich des Bruttoer-
trags, bestehend aus Zinsertragen und dhnlichen Ertrdgen, Ertra-
gen aus Aktien, anderen Anteilsrechten und variabel verzinsli-
chen/festverzinslichen Wertpapieren sowie Ertragen aus Provisi-
onen und Gebiihren des Unternehmens im vorangegangenen
Geschaftsjahr,

e) im Falle einer juristischen Person BuBgelder, die bis zur zweifa-
chen Hohe der durch den VerstoB erzielten Gewinne oder verhin-
derten Verluste gehen kénnen, sofern sich diese Gewinne oder
Verluste beziffern lassen,

f) im Falle einer natirlichen Person BuRRgelder von bis zu 5 000 000
EUR beziehungsweise in den Mitgliedstaaten, deren Wahrung
nicht der Euro ist, bis zum entsprechenden Wert in der Landes-
wahrung am 25. Dezember 2019.

Ist das unter Unterabsatz 1 Buchstabe d genannte Unternehmen
ein Tochterunternehmen, bezeichnet ,Bruttoertrag” den Bruttoer-
trag, der im vorangegangenen Geschéftsjahr im konsolidierten
Abschluss des Mutterunternehmens an der Spitze der Gruppe aus-
gewiesen wurde.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass bei VerstoBen einer Wert-
papierfirma gegen die zur Umsetzung dieser Richtlinie erlassenen
nationalen Rechtsvorschriften oder gegen die Bestimmungen der
Verordnung (EU) 2019/2033 von der zustidndigen Behorde Verwal-
tungssanktionen gegen die Mitglieder des Leitungsorgans und ge-
gen andere natiirliche Personen, die nach nationalem Recht fiir
den Verstof3 verantwortlich sind, verhangt werden kénnen.

(3) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den bei der Festsetzung der Art der in Absatz 1 genannten Verwal-
tungssanktionen oder anderen VerwaltungsmaRnahmen und der
Hoéhe der BuRgelder allen maRgeblichen Umstidnden Rechnung
tragen; dazu zahlen gegebenenfalls:

a) die Schwere und Dauer des VerstoRes,

28/75



(b) the degree of responsibility of the natural or legal persons re-
sponsible for the breach;

(c) the financial strength of the natural or legal persons responsible

for the breach, including the total turnover of legal persons or
the annual income of natural persons;

(d) the importance of profits gained or losses avoided by the legal
persons responsible for the breach;
(e) any losses incurred by third parties as a result of the breach;

(f) the level of cooperation with the relevant competent authori-
ties;

(g) previous breaches by the natural or legal persons responsible for
the breach;

(h) any potential systemic consequences of the breach.

Article 19 - Investigatory powers

Member States shall ensure that competent authorities have all in-
formation-gathering and investigatory powers that are necessary
for the exercise of their functions, including:

(a) the power to require information from the following natural or
legal persons:

(i) investment firms established in the Member State concerned;

(i) investment holding companies established in the Member
State concerned;

(iii) mixed financial holding companies established in the Mem-
ber State concerned;

(iv) mixed-activity holding companies established in the Mem-
ber State concerned;

(v) persons belonging to the entities referred to in points (i) to

(iv);

(vi) third parties to whom the entities referred to in points (i) to
(iv) have outsourced operational functions or activities;

(b) the power to conduct all necessary investigations of any person
referred to in point (a) that is established or located in the Mem-
ber State concerned, including the right:

(i) to require the submission of documents by the persons re-
ferred to in point (a) ;

(if) to examine the books and records of the persons referred to
in point (a) and to make copies or extracts from those books
and records;

(iii) to obtain written or oral explanations from the persons re-
ferred to in point (a) or from their representatives or staff;

b) der Grad an Verantwortung der fiir den VerstoR verantwortli-
chen natiirlichen oder juristischen Personen,

c) die Finanzkraft der fiir den VerstoR verantwortlichen natirlichen
oder juristischen Personen, darunter der Gesamtumsatz der ju-
ristischen Personen oder die Jahreseinkiinfte der natirlichen Per-
sonen,

d) die Hohe der Gewinne, die die fiir den Verstol§ verantwortlichen
juristischen Personen erzielt haben, bzw. die Hohe der von ihnen
verhinderten Verluste,

e) jegliche Verluste, die Dritten durch den VerstoR entstanden sind,

f) das AusmaR der Kooperation mit den zustandigen Behérden,

g) friihere VerstoBe der fiir den Versto8 verantwortlichen natiirli-
chen oder juristischen Personen,

h) alle potenziellen systemrelevanten Auswirkungen des Versto-
RBes.

Artikel 19 - Ermittlungsbefugnisse

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behdrden
Uber alle fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben notwendigen In-
formationsbeschaffungs- und Ermittlungsbefugnisse verfiigen,
darunter:

a) die Befugnis, von den folgenden natirlichen oder juristischen
Personen Informationen anzufordern:

i) Wertpapierfirmen, die in dem betreffenden Mitgliedstaat nie-
dergelassen sind,

i) Investmentholdinggesellschaften, die in dem betreffenden
Mitgliedstaat niedergelassen sind,

i) gemischte Finanzholdinggesellschaften, die in dem betreffen-
den Mitgliedstaat niedergelassen sind,

iv) gemischte Holdinggesellschaften, die in dem betreffenden
Mitgliedstaat niedergelassen sind,

v) Personen, die zu den Unternehmen im Sinne der Ziffern i bis iv
gehoren,

vi) Dritte, auf die die Unternehmen im Sinne der Ziffern i bis iv
betriebliche Funktionen oder Tatigkeiten ausgelagert haben;

b) die Befugnis, alle erforderlichen Untersuchungen im Hinblick auf
jede unter Buchstabe a genannte Person, die im betreffenden
Mitgliedstaat niedergelassen oder ansdssig ist, durchzufiihren,
einschlieRlich des Rechts,

i) von den unter Buchstabe a genannten Personen Unterlagen
anzufordern,

ii) die Bucher und Aufzeichnungen der unter Buchstabe a ge-
nannten Personen zu priifen und Kopien oder Ausziige dieser
Biicher und Aufzeichnungen anzufertigen,

i) von den unter Buchstabe a genannten Personen oder deren

Vertretern oder Mitarbeitern schriftliche oder miindliche Er-
klarungen einzuholen,
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(iv) to interview any other relevant person for the purpose of col-
lecting information on the subject matter of an investiga-
tion;

(c) the power to conduct all necessary inspections at the business
premises of the legal persons referred to in point (a) and any
other undertakings included in the supervision of compliance
with the group capital test, where the competent authority is
the group supervisor, subject to the prior notification of other
competent authorities concerned.

Article 20 - Publication of administrative sanctions and other ad-
ministrative measures

1. Member States shall ensure that competent authorities publish
on their official website without undue delay any administrative
sanctions and other administrative measures imposed in accord-
ance with Article 18 and which have not been appealed or can no
longer be appealed. That publication shall include information on
the type and nature of the breach and the identity of the natural or
legal person on whom the sanction is imposed or against whom the
measure is taken. The information shall only be published after that
person has been informed of those sanctions or measures and to
the extent that the publication is necessary and proportionate.

2. Where Member States permit the publication of administrative
sanctions or other administrative measures imposed in accordance
with Article 18 against which there has been an appeal, competent
authorities shall also publish on their official website information
on the appeal status and on the outcome of the appeal.

3. Competent authorities shall publish the administrative sanc-
tions or other administrative measures imposed in accordance with
Article 18 on an anonymous basis in any of the following circum-
stances:

(a) the sanction or measure has been imposed on a natural person
and publication of that person’s personal data is found to be dis-
proportionate;

(b) the publication would jeopardise an ongoing criminal investiga-
tion or the stability of financial markets;

(c) the publication would cause disproportionate damage to the in-
vestment firms or natural persons involved.

4. Competent authorities shall ensure that information published
pursuant to this Article remains on their official website for at least
five years. Personal data may only be retained on the official web-
site of the competent authority where permitted by the applicable
data protection rules.

Article 21 - Reporting sanctions to EBA

Competent authorities shall inform EBA of administrative sanctions
and other administrative measures imposed pursuant to Article 18,
of any appeal against those sanctions and other administrative
measures and of the outcome thereof. EBA shall maintain a central
database of administrative sanctions and other administrative
measures communicated to it solely for the purpose of exchanging

iv) jede andere relevante Person zum Zweck der Einholung von
Informationen liber den Gegenstand einer Untersuchung zu
befragen;

c) die Befugnis, vorbehaltlich der vorherigen Unterrichtung der an-
deren betroffenen zustandigen Behoérden alle erforderlichen In-
spektionen in den Geschéaftsraumen der unter Buchstabe a ge-
nannten juristischen Personen und sonstiger Unternehmen, die
in die Uberwachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests ein-
bezogen sind, durchzufiihren, wenn die zusténdige Behorde die
fir die Gruppenaufsicht zustandige Behorde ist.

Artikel 20 - Offentliche Bekanntmachung von Verwaltungssanktio-
nen und anderen Verwaltungsmafinahmen

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den alle Verwaltungssanktionen und anderen Verwaltungsma@-
nahmen, die sie nach Mal3gabe des Artikels 18 verhangt haben
und gegen die keine Rechtsmittel eingelegt wurden oder keine
Rechtsmittel mehr eingelegt werden kénnen, unverziiglich auf ih-
rer offiziellen Website verdffentlichen. Zu veroffentlichen sind In-
formationen zu Art und Typ des VerstoRes sowie die Identitat der
natiirlichen oder juristischen Person, gegen die die Sanktion ver-
hangt wurde oder gegen die sich die MaBnahme richtet. Die Infor-
mationen werden erst veroffentlicht, nachdem die betroffene Per-
son Uber diese Sanktionen oder MaBnahmen unterrichtet wurde
und sofern die Veroffentlichung erforderlich und verhaltnismaRig
ist.

(2) Ist die Veroffentlichung von im Einklang mit Artikel 18 ver-
hangten Verwaltungssanktionen oder anderen Verwaltungsmaf-
nahmen, gegen die Rechtsmittel eingelegt wurden, im betreffen-
den Mitgliedstaat gestattet, veréffentlichen die zustandigen Be-
horden auf ihrer offiziellen Website ferner Informationen (lber
den Stand und den Ausgang des Rechtsmittelverfahrens.

(3) Die zustandigen Behérden machen die im Einklang mit Artikel
18 verhangten Verwaltungssanktionen oder anderen Verwal-
tungsmaRnahmen in anonymisierter Form bekannt, wenn einer
der folgenden Umsténde vorliegt:

a) wenn die Sanktion oder MaRnahme gegen eine natirliche Per-
son verhangt wurde und die 6ffentliche Bekanntmachung der
personenbezogenen Daten unverhéltnismaRig ware;

b) wenn die 6ffentliche Bekanntmachung laufende strafrechtliche
Ermittlungen oder die Stabilitdt der Finanzmarkte gefdhrden
wiirde;

c) wenn die 6ffentliche Bekanntmachung den beteiligten Wertpa-
pierfirmen oder den betroffenen natiirlichen Personen einen un-
verhaltnismaRigen Schaden zufiigen wiirde.

(4) Die zustandigen Behorden stellen sicher, dass nach diesem Ar-
tikel veroffentlichte Angaben mindestens fiinf Jahre lang auf ihrer
offiziellen Website zuganglich bleiben. Personenbezogene Daten
diirfen nur auf der offiziellen Website der zustandigen Behorde
verbleiben, wenn es die geltenden Datenschutzvorschriften zulas-
sen.

Artikel 21 - Meldung von Sanktionen an die EBA

Die zustandigen Behorden unterrichten die EBA {iber alle im Ein-
klang mit Artikel 18 verhdngten Verwaltungssanktionen und an-
deren VerwaltungsmaRnahmen sowie liber alle gegen diese Sank-
tionen und anderen MafRnahmen eingelegten Rechtsmittel und
deren Ausgang. Die EBA betreibt eine zentrale Datenbank der ihr
gemeldeten Verwaltungssanktionen und anderen
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information between competent authorities. That database shall
be accessible only to competent authorities and ESMA and it shall
be updated regularly, and at least annually.

EBA shall maintain a website with links to each competent author-
ity’s publication of administrative sanctions and other administra-
tive measures imposed in accordance with Article 18 and shall state
the period for which each Member State publishes administrative
sanctions and other administrative measures.

Article 22 - Reporting of breaches

1. Member States shall ensure that competent authorities estab-
lish effective and reliable mechanisms to enable prompt reporting
of potential or actual breaches of national provisions transposing
this Directive and of Regulation (EU) 2019/2033 to competent au-
thorities.

Those mechanisms shall include the following:

(a) specific procedures for the reception, treatment and following
up of such reports, including the establishment of secure com-
munication channels;

(b) appropriate protection against retaliation, discrimination or
other types of unfair treatment by the investment firm for em-
ployees of investment firms who report breaches committed
within the investment firm;

(c) protection of personal data concerning both the person who re-
ports the breach and the natural person who is allegedly respon-
sible for that breach, in accordance with Regulation (EU)
2016/679;

(d) clear rules that ensure that confidentiality is guaranteed in all
cases in relation to the person who reports the breaches com-
mitted within the investment firm, unless disclosure is required
by national law in the context of further investigations or sub-
sequent administrative or judicial proceedings.

2. Member States shall require investment firms to have in place
appropriate procedures for their employees to report breaches in-
ternally through a specific independent channel. Those procedures
may be provided for by the social partners provided that those pro-
cedures offer the same protection as the protection referred to in
points (b), (c) and (d) of paragraph 1.

Article 23 - Right of appeal

Member States shall ensure that decisions and measures taken pur-
suant to Regulation (EU) 2019/2033 or pursuant to laws, regula-
tions and administrative provisions adopted in accordance with
this Directive are subject to a right of appeal.

VerwaltungsmaBnahmen, deren alleiniger Zweck der Informati-
onsaustausch zwischen den zustdndigen Behorden ist. Diese Da-
tenbank ist nur fir die zustandigen Behdrden und die ESMA zu-

ganglich und wird regelmaRig — mindestens einmal jahrlich —

aktualisiert.

Die EBA betreibt eine Website mit Links zu den Veréffentlichungen
der jeweiligen zustandigen Behdrden von Verwaltungssanktionen
und anderen Verwaltungsmanahmen, die sie nach MaRgabe des
Artikels 18 verhangt haben, mit Angabe der Dauer, fiir die jeder
Mitgliedstaat Verwaltungssanktionen und andere Verwaltungs-
malnahmen veréffentlicht.

Artikel 22 - Meldung von Verstofien

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den wirksame und verlassliche Mechanismen schaffen, damit den
zustandigen Behdrden potenzielle oder tatsachliche VerstoRe ge-
gen die nationalen Vorschriften zur Umsetzung dieser Richtlinie
und gegen die Verordnung (EU) 2019/2033 ziigig gemeldet wer-
den kénnen.

Diese Mechanismen umfassen Folgendes:

a) spezielle Verfahren fiir die Entgegennahme, Behandlung und
Nachverfolgung solcher Meldungen, einschlieRlich der Einrich-
tung sicherer Kommunikationswege,

b) einen angemessenen Schutz fiir die Mitarbeiter von Wertpapier-
firmen, die in der Wertpapierfirma begangene Versto3e melden,
vor VergeltungsmalRnahmen, Diskriminierung oder anderen Ar-
ten ungerechtfertigter Behandlung durch die Wertpapierfirma,

c) den Schutz personenbezogener Daten im Einklang mit der Ver-
ordnung (EU) 2016/679 sowohl fiir die Person, die den Versto
meldet, als auch fiur die natirliche Person, die mutmaRlich fir
diesen Verstol3 verantwortlich ist,

d) klare Vorschriften, die gewéhrleisten, dass in Bezug auf die Per-
son, die die in einer Wertpapierfirma begangenen Verstée mel-
det, in allen Fallen Vertraulichkeit garantiert wird, es sei denn,
eine Weitergabe der Information ist im Kontext weiterer Ermitt-
lungen oder nachfolgender Verwaltungs- oder Gerichtsverfah-
ren gemaf den nationalen Rechtsvorschriften erforderlich.

(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Wertpapierfirmen zu an-
gemessenen Verfahren, liber die ihre Mitarbeiter VerstoRe intern
lber einen speziellen unabhangigen Kanal melden kénnen. Diese
Verfahren kénnen von Sozialpartnern bereitgestellt werden, so-
fern dabei derselbe Schutz wie nach Absatz 1 Buchstaben b, c und
d gewahrt wird.

Artikel 23 - Rechtsmittel

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass gegen Entscheidungen
und Manahmen, die in Anwendung der Verordnung (EU)
2019/2033 oder der nach dieser Richtlinie erlassenen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften getroffen werden, Rechtsmittel einge-
legt werden kénnen.
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CHAPTER 2 - Review process

Section 1 - Internal capital adequacy assessment process and in-
ternal risk - assessment process

Article 24 - Internal capital and liquid assets

1. Investment firms which do not meet the conditions for qualify-
ing as small and non-interconnected investment firms set out in Ar-
ticle 12(1) of Regulation (EU) 2019/2033 shall have in place sound,
effective and comprehensive arrangements, strategies and pro-
cesses to assess and maintain on an ongoing basis the amounts,
types and distribution of internal capital and liquid assets that they
consider adequate to cover the nature and level of risks which they
may pose to others and to which the investment firms themselves
are or might be exposed.

2. The arrangements, strategies and processes referred to in para-
graph 1 shall be appropriate and proportionate to the nature, scale
and complexity of the activities of the investment firm concerned.
They shall be subject to regular internal review.

Competent authorities may request investment firms which meet
the conditions for qualifying as small and non-interconnected in-
vestment firms set out in Article 12(1) of Regulation (EU)
2019/2033 to apply the requirements provided for in this Article to
the extent that the competent authorities deem it to be appropri-
ate.

Section 2 - Internal governance, transparency, treatment of risks
and remuneration

Article 25 - Scope of application of this Section

1. This Section shall not apply where, on the basis of Article 12(1)
of Regulation (EU) 2019/2033, an investment firm determines that
it meets all of the conditions for qualifying as a small and non-in-
terconnected investment firm set out therein.

2. Where an investment firm which has not met all of the condi-
tions set out in Article 12(1) of Regulation (EU) 2019/2033 subse-
quently meets those conditions, this Section shall cease to apply af-
ter a period of six months from the date on which those conditions
are met. This section shall cease to apply to an investment firm af-
ter that period only where the investment firm continued to meet
the conditions set out in Article 12(1) of Regulation (EU) 2019/2033
without interruption during that period and where it notified the
competent authority accordingly.

3. Where aninvestment firm determines that it no longer meets all
of the conditions set out in Article 12(1) of Regulation (EU)
2019/2033, it shall notify the competent authority and comply with
this Section within 12 months of the date on which that assess-
ment took place.

4. Member States shall require investment firms to apply the pro-
visions laid down in Article 32 to remuneration awarded for services
provided or performance in the financial year following the finan-
cial year in which the assessment referred to in paragraph 3 took
place.

KAPITEL 2 - Uberpriifungsverfahren

Abschnitt 1 - Beurteilung der Angemessenheit des internen Kapi-
tals und interne Risikobewertung

Artikel 24 - Internes Kapital und liquide Aktiva

(1) Wertpapierfirmen, die die Voraussetzungen fiir die Einstufung
als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen nach Artikel
12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht erfiillen, mis-
sen Uber solide, wirksame und umfassende Regelungen, Strate-
gien und Verfahren verfligen, mit denen sie die Hohe, die Arten
und die Verteilung des internen Kapitals und der liquiden Aktiva,
die sie zur quantitativen und qualitativen Absicherung der Risiken,
die sie fiir andere darstellen kénnen, und ihrer eigenen tatsachli-
chen oder potenziellen Risiken fiir angemessen halten, kontinuier-
lich bewerten und auf einem ausreichend hohen Stand halten
kénnen.

(2) Die in Absatz 1 genannten Regelungen, Strategien und Verfah-
ren sind mit Blick auf die Art, den Umfang und die Komplexitat der
Geschafte der betreffenden Wertpapierfirma angemessen und
verhdltnismaRig. Sie werden regelmafig intern tiberpriift.

Die zustandigen Behorden konnen die Wertpapierfirmen, die die
Voraussetzungen fiir die Einstufung als kleine und nicht verfloch-
tene Wertpapierfirmen nach Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2019/2033 erfiillen, verpflichten, die in dem vorliegenden Ar-
tikel genannten Anforderungen in dem Umfang, den die zustandi-
gen Behorden fiir angemessen halten, einzuhalten.

Abschnitt 2 - Interne Unternehmensfiihrung, Transparenz, Be-
handlung von Risiken und Vergiitung

Artikel 25 - Anwendungsbereich dieses Abschnitts

(1) Stellt eine Wertpapierfirma fest, dass sie alle in Artikel 12 Ab-
satz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 genannten Bedingungen
fir die Einstufung als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfir-
men erfiillt, findet der vorliegende Abschnitt keine Anwendung.

(2) Erfullt eine Wertpapierfirma, die zuvor nicht alle in Artikel 12
Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 genannten Bedingungen
erfiillt hat, diese in der Folge, so findet dieser Abschnitt nach ei-
nem Zeitraum von sechs Monaten ab dem Datum, zu dem diese
Bedingungen erfiillt sind, keine Anwendung mehr. Dieser Ab-
schnitt findet auf eine Wertpapierfirma nach diesem Zeitraum nur
dann keine Anwendung mehr, wenn die Wertpapierfirma die in
Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 genannten Be-
dingungen wahrend dieses Zeitraums ohne Unterbrechung erfiillt
hat und die zustandige Behdrde entsprechend in Kenntnis gesetzt
hat.

(3) Stellt eine Wertpapierfirma fest, dass sie nicht mehr alle der in
Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 genannten Be-
dingungen erfiillt, so teilt sie dies der zustandigen Behdrde mit
und leistet diesem Abschnitt innerhalb von zw6lf Monaten ab
dem Datum, an dem die Bewertung durchgefiihrt wurde, Folge.

(4) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Wertpapierfirmen, die in
Artikel 32 festgelegten Bestimmungen auf die Vergiitung fiir er-
brachte Dienstleistungen oder Leistung in dem Geschéftsjahr an-
zuwenden, das auf das Geschéftsjahr folgt, in dem die in Absatz 3
genannte Bewertung durchgefiihrt wurde.
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Where this Section applies and Article 8 of Regulation (EU)
2019/2033 is applied, Member States shall ensure that this Section
is applied to investment firms on an individual basis.

Where this Section applies and prudential consolidation as referred
to in Article 7 of Regulation (EU) 2019/2033 is applied, Member
States shall ensure that this Section is applied to investment firms
on an individual and consolidated basis.

By way of derogation from the third subparagraph, this Section
shall not apply to subsidiary undertakings included in a consoli-
dated situation that are established in third countries, where the
parent undertaking in the Union can demonstrate to the compe-
tent authorities that the application of this Section is unlawful un-
der the laws of the third country where those subsidiary undertak-
ings are established.

Article 26 - Internal governance

1. Member States shall ensure that investment firms have robust
governance arrangements, including all of the following:

(a) a clear organisational structure with well-defined, transparent
and consistent lines of responsibility;

(b) effective processes to identify, manage, monitor and report the
risks that investment firms are or might be exposed to, or the
risks that they pose or might pose to others;

(c) adequate internal control mechanisms, including sound admin-
istration and accounting procedures;

(d) remuneration policies and practices that are consistent with
and promote sound and effective risk management.

The remuneration policies and practices referred to in point (d) of
the first subparagraph shall be gender neutral.

2. When establishing the arrangements referred to in paragraph 1,
the criteria set out in Articles 28 to 33 shall be taken into account.

3. The arrangements referred to in paragraph 1 shall be appropri-
ate and proportionate to the nature, scale and complexity of the
risks inherent in the business model and the activities of the invest-
ment firm.

4. EBA, in consultation with ESMA, shall issue guidelines on the ap-
plication of the governance arrangements referred to in paragraph
1.

EBA, in consultation with ESMA, shall issue guidelines in accordance
with Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010 on gender neutral
remuneration policies for investment firms.

Within two years of the date of publication of those guidelines, EBA
shall issue a report on the application of gender neutral remunera-
tion policies by investment firms based on the information col-
lected by the competent authorities.

In den Fallen, in denen dieser Abschnitt gilt und Artikel 8 der Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 angewandt wird, stellen die Mitglied-
staaten sicher, dass dieser Abschnitt auf Wertpapierfirmen auf
Einzelbasis Anwendung findet.

In den Fallen, in denen dieser Abschnitt gilt und aufsichtliche Kon-
solidierung nach Artikel 7 der Verordnung (EU) 2019/2033 ange-
wandt wird, stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass dieser Ab-
schnitt sowohl auf Wertpapierfirmen auf Einzelbasis als auch auf
konsolidierter Basis Anwendung findet.

Abweichend von Unterabsatz 3 findet dieser Abschnitt keine An-
wendung auf Tochterunternehmen, die in eine konsolidierte Lage
einbezogen sind und ihren Sitz in Drittlandern haben, sofern das
Mutterunternehmen in der Union den zustandigen Behorden ge-
geniiber nachweisen kann, dass die Anwendung dieses Abschnitts
nach den gesetzlichen Bestimmungen des Drittlands, in dem diese
Tochterunternehmen ihren Sitz haben, rechtswidrig ware.

Artikel 26 - Interne Unternehmensfiihrung

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Wertpapierfirmen
lber solide Regelungen fiir die Unternehmensfiihrung verfligen;
dazu zdhlen:

a) eine klare Organisationsstruktur mit genau definierten, transpa-
renten und widerspruchsfreien Zustandigkeiten,

b) wirksame Verfahren zur Ermittlung, Steuerung, Uberwachung
und Meldung der Risiken, denen die Wertpapierfirmen tatsach-
lich oder potenziell ausgesetzt sind, oder der Risiken, die sie fiir
andere tatsachlich oder potenziell darstellen,

c) angemessene interne Kontrollmechanismen, einschlieflich soli-
der Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren,

d) eine Vergitungspolitik und -praxis, die mit einem soliden und
wirksamen Risikomanagement vereinbar und diesem férderlich
ist.

Die in Unterabsatz 1 Buchstabe d genannte Vergiitungspolitik und
-praxis ist geschlechtsneutral.

(2) Bei der Festlegung der in Absatz 1 genannten Regelungen sind
die in den Artikeln 28 bis 33 festgelegten Kriterien zu beriicksichti-
gen.

(3) Die in Absatz 1 genannten Regelungen miissen zweckdienlich
und der Art, dem Umfang und der Komplexitat der dem Ge-
schaftsmodell innewohnenden Risiken und den Geschaften der
Wertpapierfirma angemessen sein.

(4) Die EBA gibt in Abstimmung mit der ESMA Leitlinien fiir die An-
wendung der in Absatz 1 genannten Regelungen fiir die Unterneh-
mensfiihrung heraus.

Die EBA gibt in Abstimmung mit der ESMA Leitlinien gemag Arti-
kel 16 der Verordnung (EU) Nr. 2093/2010 fiir eine geschlechts-
neutrale Vergltungspolitik flir Wertpapierfirmen heraus.

Innerhalb von zwei Jahren ab dem Datum der Veréffentlichung
dieser Leitlinien erstellt die EBA auf der Grundlage der von den zu-
standigen Behdrden erhobenen Angaben einen Bericht liber die
Anwendung einer geschlechtsneutralen Vergiitungspolitik durch
die Wertpapierfirmen.
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Article 27 - Country-by-country reporting

1. Member States shall require investment firms that have a
branch or subsidiary that is a financial institution as defined in
point (26) of Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013 in a Mem-
ber State or in a third country other than that in which the author-
isation of the investment firm was granted to disclose the following
information by Member State and third country on an annual basis:

(a) the name, nature of activities and location of any subsidiaries
and branches;

(b) turnover;

(c) the number of employees on a full time equivalent basis;
(d) profit or loss before tax;

(e) tax on profit or loss;

(f)  the public subsidies received.

2. The information referred to in paragraph 1 of this Article shall be
audited in accordance with Directive 2006/43/EC and, where possi-
ble, shall be annexed to the annual financial statements or, where
applicable, to the consolidated financial statements of that invest-
ment firm.

Article 28 - Role of the management body in risk management

1. Member States shall ensure that the management body of the
investment firm approves and periodically reviews the strategies
and policies on the risk appetite of the investment firm, and on
managing, monitoring and mitigating the risks the investment firm
is or may be exposed to, taking into account the macroeconomic
environment and the business cycle of the investment firm.

2. Member States shall ensure that the management body devotes
sufficient time to ensure proper consideration of the matters re-
ferred to in paragraph 1 and that it allocates adequate resources to
the management of all material risks to which the investment firm
is exposed.

3. Member States shall ensure that investment firms establish re-
porting lines to the management body for all material risks and for
all risk management policies and any changes thereto.

4. Member States shall require all investment firms that do not
meet the criteria set out in point (a) of Article 32(4) to establish a
risk committee composed of members of the management body
who do not perform any executive function in the investment firm
concerned.

Members of the risk committee referred to in the first subpara-
graph shall have appropriate knowledge, skills and expertise to
fully understand, manage and monitor the risk strategy and the risk
appetite of the investment firm. They shall ensure that the risk
committee advises the management body on the investment firm’s
overall current and future risk appetite and strategy and assists the
management body in overseeing the implementation of that strat-
egy by senior management. The management body shall retain

Artikel 27 - Ldnderspezifische Berichterstattung

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten Wertpapierfirmen, die in ei-
nem anderen Mitgliedstaat oder Drittland als dem, in dem der
Wertpapierfirma die Zulassung erteilt wurde, liber eine Zweignie-
derlassung oder ein Tochterunternehmen verfiigen, bei der bzw.
dem es sich um ein Finanzinstitut im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 26 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 handelt, dass sie
jahrlich — aufgeschliisselt nach Mitgliedstaaten und Drittlandern
— die folgenden Angaben offenlegen:

a) Firma, Art der Tatigkeiten und Standort etwaiger Tochterunter-
nehmen und Zweigniederlassungen,

b) Umsatz,

c) Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger in Vollzeitaquivalenten,
d) Gewinn oder Verlust vor Steuern,

e) Steuern auf Gewinn oder Verlust,

f) erhaltene staatliche Zuschiisse.

(2) Die in Absatz 1 dieses Artikels genannten Angaben werden im
Einklang mit der Richtlinie 2006/43/EG gepriift und — soweit
moglich — dem Jahresabschluss oder gegebenenfalls dem konso-
lidierten Abschluss der betreffenden Wertpapierfirma beigefiigt.

Artikel 28 - Funktion des Leitungsorgans im Rahmen des Risikoma-
nagements

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das Leitungsorgan der
Wertpapierfirma die Strategien und Grundsatze fiir die Risikobe-
reitschaft der Wertpapierfirma sowie fiir die Steuerung, Uberwa-
chung und Minderung der Risiken, denen sie ausgesetzt ist oder
sein konnte, unter Beriicksichtigung des makrookonomischen Um-
feldes und des Geschaftszyklus der Wertpapierfirma genehmigt
und regelmaRig tberpriift.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das Leitungsorgan der
Erérterung der in Absatz 1 genannten Punkte ausreichend Zeit
widmet und dass es ausreichend Ressourcen fiir die Steuerung al-
ler wesentlichen Risiken, denen die Wertpapierfirma ausgesetzt
ist, bereitstellt.

(3) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Wertpapierfirmen
Berichterstattungspflichten gegeniiber dem Leitungsorgan fiir alle
wesentlichen Risiken und Risikomanagementgrundsétze sowie fiir
etwaige diesbeziigliche Anderungen festlegen.

(4) Die Mitgliedstaaten verpflichten alle Wertpapierfirmen, die die
Kriterien nach Artikel 32 Absatz 4 Buchstabe a nicht erfillen, ei-
nen Risikoausschuss einzurichten, der sich aus Mitgliedern des Lei-
tungsorgans zusammensetzt, die in der betreffenden Wertpapier-
firma keine Fiihrungsaufgaben wahrnehmen.

Die Mitglieder des in Unterabsatz 1 genannten Risikoausschusses
mussen Uber die zur vollstdndigen Erfassung, Steuerung und
Uberwachung der Risikostrategie und Risikobereitschaft der Wert-
papierfirma erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrun-
gen verfligen. Sie stellen sicher, dass der Risikoausschuss das Lei-
tungsorgan zur aktuellen und kiinftigen Gesamtrisikobereitschaft
und -strategie der Wertpapierfirma berat und das Leitungsorgan
dabei unterstiitzt, die Umsetzung dieser Strategie durch die Ge-
schaftsleitung zu beaufsichtigen. Die allgemeine Verantwortung
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overall responsibility for the investment firm's risk strategies and
policies.

5. Member States shall ensure that the management body in its su-
pervisory function and the risk committee of that management
body, where a risk committee has been established, have access to
information on the risks to which the investment firm is or may be
exposed.

Article 29 - Treatment of risks

1. Competent authorities shall ensure that investment firms have
robust strategies, policies, processes and systems for the identifica-
tion, measurement, management and monitoring of the following:

(a) material sources and effects of risk to clients and any material
impact on own funds;

(b) material sources and effects of risk to market and any material
impact on own funds;

(c) material sources and effects of risk to the investment firm, in
particular those which can deplete the level of own funds avail-
able;

(d) liquidity risk over an appropriate set of time horizons, including
intra-day, so as to ensure that the investment firm maintains
adequate levels of liquid resources, including in respect of ad-
dressing material sources of risks under points (a), (b) and (c).

The strategies, policies, processes and systems shall be proportion-
ate to the complexity, risk profile, and scope of operation of the in-
vestment firm and risk tolerance set by the management body, and
shall reflect the investment firm’s importance in each Member
State in which it carries out business.

For the purposes of point (a) of the first subparagraph and of the
second subparagraph, competent authorities shall consider na-
tional law governing segregation applicable to client money.

For the purposes of point (a) of the first subparagraph, investment
firms shall consider holding professional indemnity insurance as an
effective tool in their management of risks.

For the purposes of point (c) of the first subparagraph, material
sources of risk to the investment firm itself shall include, if relevant,
material changes in the book value of assets, including any claims
on tied agents, the failure of clients or counterparties, positions in
financial instruments, foreign currencies and commodities, and ob-
ligations to defined benefit pension schemes.

Investment firms shall give due consideration to any material im-
pact on own funds where such risks are not appropriately captured
by the own funds requirements calculated under Article 11 of Reg-
ulation (EU) 2019/2033.

2. Where investment firms need to wind down or cease their activ-
ities, competent authorities shall require that investment firms, by
taking into account the viability and sustainability of their business

fiir die Risikostrategien und -grundsétze der Wertpapierfirma ver-
bleibt beim Leitungsorgan.

(5) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das Leitungsorgan in
seiner Aufsichtsfunktion und der Risikoausschuss dieses Leitungs-
organs — sofern ein solcher eingerichtet wurde — Zugang zu In-
formationen liber die Risiken haben, denen die Wertpapierfirma
ausgesetzt ist oder sein konnte.

Artikel 29 - Behandlung von Risiken

(1) Die zusténdigen Behorden stellen sicher, dass die Wertpapier-
firmen iiber solide Strategien, Grundsatze, Verfahren und Systeme
verfligen, mit denen sie folgende Aspekte ermitteln, messen, steu-
ern und tiberwachen kénnen:

a) wesentliche Ursachen und Auswirkungen von Risiken fiir den
Kunden sowie alle wesentlichen Auswirkungen auf die Eigenmit-
tel,

b) wesentliche Ursachen und Auswirkungen von Risiken fiir den
Markt sowie alle wesentlichen Auswirkungen auf die Eigenmit-
tel,

c) wesentliche Ursachen und Auswirkungen von Risiken fiir die
Wertpapierfirma, insbesondere solchen, durch die die verfiigba-
ren Eigenmittel aufgebraucht werden kénnten,

d) das Liquiditatsrisiko tiber eine geeignete Auswahl von Zeitrau-
men, die auch nur einen Geschaftstag betragen kdnnen, damit
die Wertpapierfirma stets iiber eine angemessene Menge liqui-
der Mittel verfiigt, unter anderem um gegen die wesentlichen
Ursachen der unter den Buchstaben a, b und c genannten Risiken
vorzugehen.

Die Strategien, Grundsatze, Verfahren und Systeme miissen der
Komplexitat, dem Risikoprofil und dem Tatigkeitsbereich der
Wertpapierfirma sowie der vom Leitungsorgan festgelegten Risi-
kotoleranz angemessen sein und die Bedeutung der Wertpapier-
firma in jedem Mitgliedstaat, in dem sie tatig ist, widerspiegeln.

Fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe a und Unterabsatz 2
tragen die zustandigen Behorden den nationalen Rechtsvorschrif-
ten hinsichtlich der Trennung der gehaltenen Kundengelder Rech-
nung.

Fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe a ziehen die Wertpa-
pierfirmen den Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung als
wirksames Instrument ihres Risikomanagements in Betracht.

Fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe c zahlen zu den we-
sentlichen Ursachen von Risiken fiir die Wertpapierfirma selbst
gegebenenfalls wesentliche Anderungen beim Buchwert der Ver-
mogenswerte, einschliellich aller Forderungen an vertraglich ge-
bundene Vermittler, Ausfdlle von Kunden oder Gegenparteien, Po-
sitionen in Finanzinstrumenten, Fremdwahrungen und Waren so-
wie Verpflichtungen gegeniiber Altersversorgungssystemen mit
im Voraus festgelegten Leistungen.

Die Wertpapierfirmen tragen allen wesentlichen Auswirkungen
auf die Eigenmittel gebiihrend Rechnung, soweit solche Risiken
nicht angemessen durch die nach Artikel 11 der Verordnung (EU)
2019/2033 berechneten Eigenmittelanforderungen erfasst wer-
den.

(2) Im Falle einer notwendigen Abwicklung oder Einstellung ihrer
Tatigkeiten, verpflichten die zustandigen Behorden die Wertpa-
pierfirmen, unter Berlicksichtigung der Tragfahigkeit und

35/75



models and strategies, give due consideration to requirements and
necessary resources which are realistic, in terms of timescale and
maintenance of own funds and liquid resources, throughout the
process of exiting the market.

3. By way of derogation from Article 25, points (a), (c) and (d) of
paragraph 1 of this Article shall apply to investment firms that
meet the conditions for qualifying as small and non-interconnected
investment firms set out in Article 12(1) of Regulation (EU)
2019/2033.

4. The Commission is empowered to adopt delegated acts in ac-
cordance with Article 58 to supplement this Directive to ensure that
the strategies, policies, processes and systems of investment firms
are robust. The Commission shall thereby take into account devel-
opments in financial markets, and in particular the emergence of
new financial products, developments in accounting standards and
developments that facilitate the convergence of supervisory prac-
tices.

Article 30 - Remuneration policies

1. Member States shall ensure that investment firms, when estab-
lishing and applying their remuneration policies for categories of
staff, including senior management, risk takers, staff engaged in
control functions and any employees receiving overall remunera-
tion equal to at least the lowest remuneration received by senior
management or risk takers, whose professional activities have a
material impact on the risk profile of the investment firm or of the
assets that it manages, comply with the following principles:

(a) the remuneration policy is clearly documented and proportion-
ate tothesize, internal organisation and nature, as well as to the
scope and complexity of the activities of the investment firm;

(b) the remuneration policy is a gender-neutral remuneration pol-
icy;

(c) the remuneration policy is consistent with and promotes sound
and effective risk management;

(d) the remuneration policy is in line with the business strategy and
objectives of the investment firm, and also takes into account
long term effects of the investment decisions taken;

(e) the remuneration policy contains measures to avoid conflicts of
interest, encourages responsible business conduct and pro-
motes risk awareness and prudent risk taking;

(f) the investment firm’s management body in its supervisory func-
tion adopts and periodically reviews the remuneration policy
and has overall responsibility for overseeing its implementation;

(g) the implementation of the remuneration policy is subject to a
central and independent internal review by control functions at
least annually;

(h) staff engaged in control functions are independent from the
business units they oversee, have appropriate authority, and are
remunerated in accordance with the achievement of the

Nachhaltigkeit ihrer Geschaftsmodelle und -strategien, den Erfor-
dernissen und dem Mittelbedarf, die mit Blick auf den Zeitplan
und die Erhaltung der Eigenmittel und der liquiden Mittel wah-
rend des gesamten Prozesses des Marktaustritts realistischer-
weise zu erwarten sind, geblihrend Rechnung zu tragen.

(3) Abweichend von Artikel 25 findet Absatz 1 Buchstaben a, c und
d des vorliegenden Artikels auf Wertpapierfirmen Anwendung, die
die in Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 genann-
ten Bedingungen fiir die Einstufung als kleine und nicht verfloch-
tene Wertpapierfirmen erfiillen.

(4) Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, gemaR Artikel
58 delegierte Rechtsakte zur Erganzung dieser Richtlinie zu erlas-
sen, um sicherzustellen, dass die Strategien, Grundsatze, Verfah-
ren und Systeme der Wertpapierfirmen solide sind. Dabei trigt die
Kommission den Entwicklungen an den Finanzmadrkten, insbeson-
dere der Entstehung neuer Finanzprodukte, den Entwicklungen
bei den Rechnungslegungsstandards und Entwicklungen, die die
Konvergenz der Aufsichtspraktiken erleichtern, Rechnung.

Artikel 30 - Vergiitungspolitik

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Wertpapierfirmen
bei der Festlegung und Anwendung ihrer Vergitungspolitik fiir die
einzelnen Kategorien von Mitarbeitern einschlieBlich der Ge-
schaftsleitung, der Mitarbeiter, die hohe Risikopositionen einge-
hen kénnen (Risikotrager), der Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen
und aller Mitarbeiter, deren Gesamtvergilitung mindestens der
niedrigsten Einkommensstufe der Geschaftsleitung und der Risi-
kotrager entspricht und deren berufliche Tatigkeit sich wesentlich
auf das Risikoprofil der Wertpapierfirma oder der von ihr verwal-
teten Vermdgenswerte auswirkt, die nachstehenden Grundsatze
anwenden:

a) Die Vergltungspolitik ist klar dokumentiert und an die GroRe, die
interne Organisation und die Art sowie den Umfang und die
Komplexitdt der Geschaftstatigkeit der Wertpapierfirma ange-
passt;

b) die Vergiitungspolitik ist geschlechtsneutral;

c) die Vergutungspolitik ist mit einem soliden und wirksamen Risi-
komanagement vereinbar und diesem forderlich;

d) die Vergiitungspolitik steht im Einklang mit der Geschaftsstrate-
gie und den Zielen der Wertpapierfirma und beriicksichtigt auch
langfristige Effekte der Anlageentscheidungen;

e) die Verglitungspolitik umfasst Manahmen zur Vermeidung von
Interessenkonflikten, fordert ein verantwortungsvolles unter-
nehmerisches Handeln, scharft das Risikobewusstsein und for-
dert ein umsichtiges Risikoverhalten;

f) das Leitungsorgan der Wertpapierfirma beschliet in seiner Auf-
sichtsfunktion die Verguitungspolitik, tiberpriift diese regelmafRig
und ist allgemein fur die Uberwachung ihrer Umsetzung verant-
wortlich;

g) die Umsetzung der Vergilitungspolitik wird im Rahmen einer
zentralen und unabhangigen internen Uberpriifung durch Kon-
trollbeauftragte mindestens einmal jahrlich geprift;

h) Mitarbeiter mit Kontrollaufgaben sind von den Abteilungen, die

sie iberwachen, unabhangig, verfiigen tiber ausreichende Auto-
ritit und werden unabhdngig vom Ergebnis der von ihnen
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objectives linked to their functions, regardless of the perfor-
mance of the business areas they control;

(i) the remuneration of senior officers in the risk management and
compliance functions is directly overseen by the remuneration
committee referred to in Article 33 or, where such a committee
has not been established, by the management body in its super-
visory function;

j) the remuneration policy, taking into account national rules on
policy. g

wage setting, makes a clear distinction between the criteria ap-
plied to determine the following:

(i) basic fixed remuneration, which primarily reflects relevant
professional experience and organisational responsibility as
set out in an employee’s job description as part of his or her
terms of employment;

(if) variable remuneration, which reflects a sustainable and risk
adjusted performance of the employee, as well as perfor-
mance in excess of the employee’s job description;

(k) the fixed component represents a sufficiently high proportion of
the total remuneration so as to enable the operation of a fully
flexible policy on variable remuneration components, including
the possibility of paying no variable remuneration component.

2. Forthe purposes of point (k) of paragraph 1, Member States shall
ensure that investment firms set the appropriate ratios between
the variable and the fixed component of the total remuneration in
their remuneration policies, taking into account the business activ-
ities of the investment firm and associated risks, as well as the im-
pact that different categories of staff referred to in paragraph 1
have on the risk profile of the investment firm.

3. Member States shall ensure that investment firms establish and
apply the principles referred to in paragraph 1 in a manner that is
appropriate to their size and internal organisation and to the na-
ture, scope and complexity of their activities.

4. EBA, in consultation with ESMA, shall develop draft regulatory
technical standards to specify appropriate criteria to identify the
categories of staff whose professional activities have a material im-
pact on the risk profile of the investment firm as referred to in par-
agraph 1 of this Article. EBA and ESMA shall take due account of
Commission Recommendation 2009/384/EC (*°) as well as existing
remuneration guidelines pursuant to Directives 2009/65/EC,
2011/61/EU and 2014/65/EU, and shall aim to minimise diver-
gence from existing provisions.

EBA shall submit those draft regulatory technical standards to the
Commission by 26 June 2021.

Power is delegated to the Commission to supplement this Directive
by adopting the regulatory technical standards referred to in the
first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regula-
tion (EU) No 1093/2010.

tberwachten Abteilungen danach vergiitet, inwieweit die mit ih-
ren Aufgaben verbundenen Ziele erreicht werden;

i) die Vergltung der Mitglieder der Geschaftsleitung in den Abtei-
lungen Risikomanagement und Rechtsbefolgung (Compliance)
wird unmittelbar von dem in Artikel 33 genannten Vergiitungs-
ausschuss oder —falls ein solcher nicht eingesetzt wurde —vom
Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion liberwacht;

j) die Vergiitungspolitik unterscheidet deutlich — unter Beriick-
sichtigung der nationalen Regeln fiir die Festlegung der Léhne
und Gehalter — zwischen den Kriterien, die zur Festlegung der
folgenden Aspekte herangezogen werden:

i) der festen Grundvergiitung, die hauptséchlich die einschlagige
Berufserfahrung und die organisatorische Verantwortung im
Unternehmen widerspiegelt, wie sie als Teil des Arbeitsvertrags
in der Tatigkeitsbeschreibung des Mitarbeiters festgelegt ist,

ii) der variablen Vergiitung, die eine nachhaltige und risikoberei-
nigte Leistung des Mitarbeiters sowie die Leistungen wider-
spiegelt, die liber die Tatigkeitsbeschreibung des Mitarbeiters
hinausgehen;

k) der Anteil des festen Bestandteils an der Gesamtvergiitung ist
ausreichend hoch, sodass eine flexible Politik beziiglich der vari-
ablen Komponente uneingeschrankt moglich ist und auch ganz
auf die Zahlung einer variablen Komponente verzichtet werden
kann.

(2) Fur die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe k stellen die Mitglied-
staaten sicher, dass die Wertpapierfirmen fiir das Verhaltnis zwi-
schen dem variablen und dem festen Bestandteil der Gesamtver-
gutung unter Berticksichtigung der Geschaftstatigkeit der Wertpa-
pierfirma und der damit einhergehenden Risiken sowie der Aus-
wirkungen, die die einzelnen in Absatz 1 genannten Kategorien
von Mitarbeitern auf das Risikoprofil der Wertpapierfirma haben,
angemessene Werte festlegen.

(3) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Wertpapierfirmen
die in Absatz 1 genannten Grundsatze in einer Weise festlegen
und anwenden, die der GroBe und internen Organisation der
Wertpapierfirmen sowie der Art, dem Umfang und der Komplexi-
tat ihrer Tatigkeiten angemessen ist.

(4) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwdirfe tech-
nischer Regulierungsstandards aus, die angemessene Kriterien zur
Ermittlung der Kategorien von Mitarbeitern erganzen, deren be-
rufliche Tatigkeit sich im Sinne von Absatz 1 dieses Artikels we-
sentlich auf das Risikoprofil der Wertpapierfirma auswirkt. Die
EBA und die ESMA beriicksichtigen die Empfehlung 2009/384/EG
der Kommission (*) sowie die Vergiitungsleitlinien nach den
Richtlinien 2009/65/EG, 2011/61/EU und 2009/65/EC und bemii-
hen sich darum, Abweichungen von geltenden Bestimmungen auf
ein Mindestmal® zu beschranken.

Die EBA Ubermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum 26. Juni 2021.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Re-
gulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verord-
nung (EU) Nr. 1093/2010 erlassen werden.
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Article 31 - Investment firms that benefit from extraordinary pub-
lic financial support

Member States shall ensure that where an investment firm bene-
fits from extraordinary public financial support as defined in point
(28) of Article 2(1) of Directive 2014/59/EU:

(a) that investment firm does not pay any variable remuneration to
members of the management body;

(b) where variable remuneration paid to staff other than members
of the management body would be inconsistent with the
maintenance of a sound capital base of an investment firm and
its timely exit from extraordinary public financial support, vari-
able remuneration shall be limited to a portion of net revenue.

Article 32 - Variable remuneration

1. Member States shall ensure that any variable remuneration
awarded and paid by an investment firm to categories of staff re-
ferred to in Article 30(1) complies with all of the following require-
ments under the same conditions as those set out in Article 30(3) :

(a) where variable remuneration is performance related, the total
amount of variable remuneration is based on a combination of
the assessment of the performance of the individual, of the busi-
ness unit concerned and of the overall results of the investment
firm;

(b) when assessing the performance of the individual, both finan-
cial and non-financial criteria are taken into account;

(c) the assessment of the performance referred to in point (a) is
based on a multi-year period, taking into account the business
cycle of the investment firm and its business risks;

(d) the variable remuneration does not affect the investment firm's
ability to ensure a sound capital base;

(e) there is no guaranteed variable remuneration other than for
new staff only for the first year of employment of new staff and
where the investment firm has a strong capital base;

(f) payments relating to the early termination of an employment
contract reflect performance achieved over time by the individ-
ual and shall not reward failure or misconduct;

(g) remuneration packages relating to compensation or buy out
from contracts in previous employment are aligned with the
long-term interests of the investment firm;

(h) the measurement of performance used as a basis to calculate
pools of variable remuneration takes into account all types of
current and future risks and the cost of the capital and liquidity
required in accordance with Regulation (EU) 2019/2033;

(i) the allocation of the variable remuneration components within
the investment firm takes into account all types of current and
future risks;

Artikel 31 - Wertpapierfirmen, denen eine auf3erordentliche finan-
zielle Unterstiitzung aus dffentlichen Mitteln gewdhrt wird

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass fiir eine Wertpapierfirma,
der eine aufRerordentliche finanzielle Unterstiitzung aus 6ffentli-
chen Mitteln im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 28 der
Richtlinie 2014/59/EU gewahrt wird, Folgendes gilt:

a) Die Wertpapierfirma gewdhrt den Mitgliedern des Leitungsor-
gans keinerlei variable Vergiitung;

b) ist eine variable Vergiitung fiir andere Mitarbeiter als die Mitglie-
der des Leitungsorgans nicht mit der Erhaltung einer soliden Ka-
pitalbasis der Wertpapierfirma und einer friihzeitigen Einstel-
lung der auRerordentlichen finanziellen Unterstiitzung aus 6f-
fentlichen Mitteln zu vereinbaren, so ist die variable Vergiitung
auf einen prozentualen Anteil der Nettoeinkiinfte begrenzt.

Artikel 32 - Variable Vergiitung

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass jede variable Vergi-
tung, die eine Wertpapierfirma den in Artikel 30 Absatz 1 genann-
ten Kategorien von Mitarbeitern gewahrt und auszahlt, alle fol-
genden Anforderungen unter denselben Voraussetzungen wie den
in Artikel 30 Absatz 3 genannten erfiillt:

a) Bei leistungsabhangiger variabler Vergiitung liegt der variablen
Verglitung insgesamt eine Bewertung sowohl der Leistung der
betreffenden Person, ihrer Abteilung und des Gesamtergebnis-
ses der Wertpapierfirma zugrunde;

b) bei der Bewertung der individuellen Leistung werden sowohl fi-
nanzielle als auch nicht-finanzielle Kriterien beriicksichtigt;

c) die unter Buchstabe a genannte Leistungsbewertung bezieht
sich auf einen mehrjahrigen Zeitraum und tragt dem Ge-
schaftszyklus der Wertpapierfirma und ihren Geschéftsrisiken
Rechnung;

d) die variable Vergiitung wirkt sich nicht auf die Fahigkeit der
Wertpapierfirma aus, eine solide Kapitalbasis zu gewahrleisten;

e) es gibt keine garantierte variable Vergiitung auRer fiir neue Mit-
arbeiter im ersten Jahr der Beschaftigung und sofern die Wert-
papierfirma lber eine starke Kapitalbasis verfugt;

f) Zahlungen im Zusammenhang mit der vorzeitigen Beendigung
eines Arbeitsvertrags tragen der Leistung des Mitarbeiters im
Zeitverlauf Rechnung und diirfen mangelnde Leistung oder Fehl-
verhalten nicht belohnen;

g) Vergiitungspakete im Zusammenhang mit Ausgleichs- oder Ab-
findungszahlungen aus Vertragen in fritheren Beschaftigungs-
verhdltnissen miissen mit den langfristigen Interessen der Wert-
papierfirma im Einklang stehen;

h) die Leistungsmessung, anhand deren die Pools der variablen Ver-
gutung berechnet werden, tragt allen Arten laufender und kiinf-
tiger Risiken sowie den Kapitalkosten und der entsprechend der
Verordnung (EU) 2019/2033 erforderlichen Liquiditdt Rechnung;

i) bei der Allokation der variablen Vergiitungskomponenten inner-

halb der Wertpapierfirma wird ebenfalls allen Arten laufender
und kiinftiger Risiken Rechnung getragen;
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(j) at least 50 % of the variable remuneration consists of any of the
following instruments:

(i) shares or equivalent ownership interests, subject to the legal
structure of the investment firm concerned;

(i) share-linked instruments or equivalent non-cash instru-
ments, subject to the legal structure of the investment firm
concerned;

(i) Additional Tier 1 instruments or Tier 2 instruments or other
instruments which can be fully converted to Common Equity
Tier 1 instruments or written down and that adequately re-
flect the credit quality of the investment firm as a going con-
cern;

(iv) non-cash instruments which reflect the instruments of the
portfolios managed;

(k) by way of derogation from point (j), where an investment firm
does not issue any of the instruments referred to in that point,
competent authorities may approve the use of alternative ar-
rangements fulfilling the same objectives;

(I) at least 40 % of the variable remuneration is deferred over a
three- to five-year period as appropriate, depending on the busi-
ness cycle of the investment firm, the nature of its business, its
risks and the activities of the individual in question, except in the
case of variable remuneration of a particularly high amount
where the proportion of the variable remuneration deferred is at
least 60 %;

(m) up to 100 % of the variable remuneration is contracted where
the financial performance of the investment firm is subdued or
negative, including through malus or clawback arrangements
subject to criteria set by investment firms which in particular
cover situations where the individual in question:

(i) participated in or was responsible for conduct which resulted
in significant losses for the investment firm;

(i) is no longer considered fit and proper;

(n) discretionary pension benefits are in line with the business
strategy, objectives, values and long-term interests of the in-
vestment firm.

2. For the purposes of paragraph 1, Member States shall ensure the
following:

(a) individuals referred to in Article 30(1) do not use personal hedg-
ing strategies or remuneration and liability-related insurances
to undermine the principles referred to in paragraph 1;

(b) variable remuneration is not paid through financial vehicles or
methods that facilitate non-compliance with this Directive or
with Regulation (EU) 2019/2033.

3. For the purposes of point (j) of paragraph 1, the instruments re-
ferred to therein shall be subject to an appropriate retention policy
designed to align the incentives of the individual with the longer-
term interests of the investment firm, its creditors and clients.
Member States or their competent authorities may place

j) mindestens 50 % der variablen Vergiitung bestehen aus folgen-
den Instrumenten:

i) Anteilen bzw. einer je nach Rechtsform der betreffenden Wert-
papierfirma gleichwertigen Beteiligung;

i) an Anteile gekniipften Instrumenten bzw. je nach Rechtsform
der betreffenden Wertpapierfirma gleichwertigen nicht liqui-
ditatswirksamen Instrumenten;

iii) Instrumenten des zusatzlichen Kernkapitals oder des Ergéan-
zungskapitals oder anderen Instrumenten, die vollstandig in
Instrumente des harten Kernkapitals umgewandelt oder abge-
schrieben werden kdnnen und die die Bonitadt der Wertpapier-
firma unter der Annahme der Unternehmensfortfiihrung an-
gemessen widerspiegeln;

iv) unbaren Zahlungsinstrumenten, die die Instrumente der ver-
walteten Portfolios widerspiegeln;

k) abweichend von Buchstabe j konnen die zustdndigen Behorden
billigen, dass in Wertpapierfirmen, die keine der dort genannten
Instrumente begeben, alternative Regelungen mit denselben Zie-
len gelten;

1) je nach Geschéaftszyklus und Art der Geschéftstatigkeit der Wert-
papierfirma und der damit verbundenen Risiken sowie der Tatig-
keiten des betreffenden Mitarbeiters werden mindestens 40 %
der variablen Vergiitung je nach Sachlage fiir drei bis fiinf Jahre
zuruickbehalten, aulRer bei einer besonders hohen variablen Ver-
gltung, bei der mindestens 60 % des Betrags der variablen Ver-
gltung zuriickbehalten werden;

m) bei einem schwachen oder negativen Finanzergebnis der Wert-
papierfirma werden bis zu 100 % der variablen Vergiitung abge-
senkt, einschlieBlich durch Malus- oder Riickforderungsverein-
barungen, die von den Wertpapierfirmen festgelegten Kriterien
geniigen und insbesondere Situationen abdecken, in denen die
betreffende Person:

i) an einem Verhalten, das fur die Wertpapierfirma zu erhebli-
chen Verlusten gefiihrt hat, beteiligt oder dafiir verantwort-
lich war,

ii) bezogen auf die fachliche Qualifikation und Zuverlassigkeit
als nicht mehr geeignet gilt;

n) die freiwilligen Rentenleistungen missen mit Geschaftsstrate-
gie, Zielen, Werten und langfristigen Interessen der Wertpapier-
firma in Einklang stehen.

(2) Fur die Zwecke von Absatz 1 stellen die Mitgliedstaaten sicher,
dass

a) diein Artikel 30 Absatz 1 genannten Personen keine personlichen
Absicherungsstrategien oder vergiitungs- und haftungsbezoge-
nen Versicherungen einsetzen, um die in Absatz 1 genannten
Grundsatze zu unterlaufen;

b) die variable Vergilitung nicht tiber Finanzinstrumente oder Ver-
fahren ausgezahlt wird, die einen Verstof} gegen diese Richtlinie
oder die Verordnung (EU) 2019/2033 erleichtern.

(3) Fiir die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe j werden die darin ge-
nannten Instrumente fiir angemessene Zeit einbehalten, um die
Anreize der Person nach den langerfristigen Interessen der Wert-
papierfirma, ihrer Glaubiger und Kunden auszurichten. Gegebe-

nenfalls konnen die Mitgliedstaaten oder ihre zustandigen
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restrictions on the types and designs of those instruments or pro-
hibit the use of certain instruments for variable remuneration.

For the purposes of point (I) of paragraph 1, the deferral of the var-
iable remuneration shall vest no faster than on a pro-rata basis.

For the purposes of point (n) of paragraph 1, where an employee
leaves the investment firm before retirement age, discretionary
pension benefits shall be held by the investment firm for a period
of five years in the form of instruments referred to in point (j).
Where an employee reaches retirement age and retires, discretion-
ary pension benefits shall be paid to the employee in the form of
instruments referred to in point (j), subject to a five-year retention
period.

4. Points (j) and (l) of paragraph 1 and the third subparagraph of
paragraph 3 shall not apply to:

(a) an investment firm, where the value of its on and off-balance
sheet assets is on average equal to or less than EUR 100 million
over the four-year period immediately preceding the given fi-
nancial year;

(b) an individual whose annual variable remuneration does not ex-
ceed EUR 50 000 and does not represent more than one fourth
of that individual’s total annual remuneration.

5. By way of derogation from point (a) of paragraph 4, a Member
State may increase the threshold referred to in that point, provided
that the investment firm meets the following criteria:

(a) the investment firm is not, in the Member State in which it is
established, one of the three largest investment firms in terms
of total value of assets;

(b) the investment firm is not subject to obligations or is subject to
simplified obligations in relation to recovery and resolution
planning in accordance with Article 4 of Directive 2014/59/EU;

(c) the size of the investment firm’s on and off-balance sheet trad-
ing-book business is equal to or less than EUR 150 million;

(d) the size of the investment firm’s on and off-balance sheet deriv-
ative business is equal to or less than EUR 100 million;

(e) the threshold does not exceed EUR 300 million; and

(f) it is appropriate to increase the threshold, taking into account
the nature and scope of the investment firm’s activities, its inter-
nal organisation, and, where applicable, the characteristics of
the group to which it belongs.

6. By way of derogation from point (a) of paragraph 4, a Member
State may lower the threshold referred to in that point, provided
that it is appropriate to do so, taking into account the nature and
scope of the investment firm’s activities, its internal organisation,
and, where applicable, the characteristics of the group to which it
belongs.

7. By way of derogation from point (b) of paragraph 4, a Member
State may decide that staff members who are entitled to annual
variable remuneration below the threshold and share referred to in
that point shall not be subject to the exemption set out therein be-
cause of national market specificities in terms of remuneration

Behorden Art und Ausgestaltung dieser Instrumente einschranken
oder die Nutzung bestimmter Instrumente fiir die variable Vergi-
tung untersagen.

Fiir die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe | wird der Anspruch auf die
Zurlickbehaltung der variablen Vergiitung anteilig erworben.

Verlasst ein Mitarbeiter die Wertpapierfirma vor dem Ruhestands-
alter, werden fiir die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe n freiwillige
Altersversorgungsleistungen von der Wertpapierfirma fiir die
Dauer von fiinf Jahren in Form der unter Buchstabe j genannten
Instrumente gehalten. Erreicht ein Mitarbeiter das Ruhestandsal-
ter und geht in den Ruhestand, werden ihm die freiwilligen Alters-
versorgungsleistungen vorbehaltlich einer flinfjahrigen Sperrfrist
in Form der unter Buchstabe j genannten Instrumente ausgezahlt.

(4) Absatz 1 Buchstaben j und | sowie Absatz 3 Unterabsatz 3 gel-
ten nicht fiir:

a) Wertpapierfirmen, deren bilanzielle und auRerbilanzielle Vermo-
genswerte in den dem jeweiligen Geschaftsjahr unmittelbar vo-
rangegangenen vier Jahren im Durchschnitt maximal 100 Mio.
EUR wert waren;

b) Personen, deren jahrliche variable Vergiitung nicht Giber 50 000
EUR hinausgeht und nicht mehr als ein Viertel der jahrlichen Ge-
samtvergilitung der betreffenden Person darstellt.

(5) Abweichend von Absatz 4 Buchstabe a kann ein Mitgliedstaat
den darin genannten Schwellenwert heraufsetzen, sofern die
Wertpapierfirma die folgenden Kriterien erfiillt:

a) Die Wertpapierfirma zéhlt in dem Mitgliedstaat, in dem sie nie-
dergelassen ist, nach dem Gesamtwert der Vermogenswerte
nicht zu den drei gréBten Wertpapierfirmen;

b) die Wertpapierfirma unterliegt keinen Anforderungen oder un-
terliegt vereinfachten Anforderungen in Bezug auf die Sanie-
rungs- und Abwicklungsplanung im Einklang mit Artikel 4 der
Richtlinie 2014/59/EU;

c) der Umfang der bilanz- und auBerbilanzmaRigen Handelsbuch-
tatigkeit der Wertpapierfirma betragt nicht mehr als 150 Mio.
EUR;

d) der Umfang der bilanziellen und auRerbilanziellen Geschafte der
Wertpapierfirma mit Derivaten betragt nicht mehr als 100 Mio.
EUR;

e) der Schwellenwert betragt nicht mehr als 300 Mio. EUR; und

f) bei der Anhebung des Schwellenwerts sollten Art und Umfang
der Tatigkeiten der Wertpapierfirma, ihre interne Organisation
und gegebenenfalls die Eigenschaften der Gruppe, der sie ange-
hort, berticksichtigt werden.

(6) Abweichend von Absatz 4 Buchstabe a kann ein Mitgliedstaat
den darin genannten Schwellenwert herabsetzen, sofern dies in
Anbetracht der Art und des Umfangs der Tatigkeiten der Wertpa-
pierfirma, ihrer internen Organisation und gegebenenfalls der
Charakteristika der Gruppe, der sie angehort, angemessen ist.

(7) Abweichend von Absatz 4 Buchstabe b kann ein Mitgliedstaat
beschlieRen, dass Mitarbeiter, die einen Anspruch auf eine jahrli-
che variable Vergiitung unter dem in diesem Buchstaben genann-
ten Schwellenwert und Anteil haben, aufgrund der Besonderhei-
ten des nationalen Markts hinsichtlich der Vergiitungspraxis oder
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practices or because of the nature of the responsibilities and job
profile of those staff members.

8. EBA, in consultation with ESMA, shall develop draft regulatory
technical standards to specify the classes of instruments that sat-
isfy the conditions set out in point (j) (iii) of paragraph 1 and to spec-
ify possible alternative arrangements set out in point (k) of para-
graph 1.

EBA shall submit those draft regulatory technical standards to the
Commission by 26 June 2021.

Power is delegated to the Commission to supplement this Directive
by adopting the regulatory technical standards referred to in the
first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regula-
tion (EU) No 1093/2010.

9. EBA, in consultation with ESMA, shall adopt guidelines facilitat-
ing the implementation of paragraphs 4, 5 and 6 and ensuring their
consistent application.

Article 33 - Remuneration committee

1. Member States shall ensure that investment firms which do not
meet the criteria set out in point (a) of Article 32(4) establish a re-
muneration committee. That remuneration committee shall be
gender balanced and shall exercise competent and independent
judgment on remuneration policies and practices and the incen-
tives created for managing risk, capital and liquidity. The remune-
ration committee may be established at group level.

2. Member States shall ensure that the remuneration committee is
responsible for the preparation of decisions regarding remunera-
tion, including decisions which have implications for the risk and
risk management of the investment firm concerned and which are
to be taken by the management body. The Chair and the members
of the remuneration committee shall be members of the manage-
ment body who do not perform any executive function in the in-
vestment firm concerned. Where employee representation in the
management body is provided for by national law, the remunera-
tion committee shall include one or more employee representa-
tives.

3. When preparing the decisions referred to in paragraph 2, the re-
muneration committee shall take into account the public interest
and the long-term interests of shareholders, investors and other
stakeholders in the investment firm.

Article 34 - Oversight of remuneration policies

1. Member States shall ensure that competent authorities collect
the information disclosed in accordance with points (c) and (d) of
the first subparagraph of Article 51 of Regulation (EU) 2019/2033
as well as the information provided by investment firms on the gen-
der pay gap and use that information to benchmark remuneration
trends and practices.

Competent authorities shall provide that information to EBA.

2. EBA shall use information received from the competent authori-
ties in accordance with paragraphs 1 and 4 to benchmark remuner-
ation trends and practices at Union level.

3. EBA, in consultation with ESMA, shall issue guidelines on the ap-
plication of sound remuneration policies. Those guidelines shall

der Art der Aufgaben und des Stellenprofils dieser Mitarbeiter
nicht unter die dort festgelegte Ausnahme fallen.

(8) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwiirfe tech-
nischer Regulierungsstandards zur Bestimmung der Klassen von
Instrumenten, die die in Absatz 1 Buchstabe j Ziffer iii genannten
Bedingungen erfiillen, sowie zur Bestimmung moglicher alternati-
ver Regelungen gemal Absatz 1 Buchstabe k aus.

Die EBA Ubermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum 26. Juni 2021.

Der Kommission wird die Befugnis libertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Re-
gulierungsstandards gemaf den Artikeln 10 bis 14 der Verord-
nung (EU) Nr. 1093/2010 erlassen werden.

(9) Die EBA legt in Abstimmung mit der ESMA Leitlinien fest, die
die Umsetzung der Absatze 4, 5 und 6 erleichtern und deren koha-
rente Anwendung gewahrleisten.

Artikel 33 - Vergiitungsausschuss

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Wertpapierfirmen, die
die Kriterien nach Artikel 32 Absatz 4 Buchstabe a nicht erfiillen,
einen Verglitungsausschuss einrichten. Dieser muss eine ausge-
wogene Zusammensetzung aus Frauen und Mdnnern aufweisen
und die Vergiitungspolitik und -praxis sowie die fiir das Risiko-,
Kapital- und Liquiditdtsmanagement geschaffenen Anreize sach-
kundig und unabhdngig bewerten. Der Verglitungsausschuss kann
auf Gruppenebene eingerichtet werden.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass fiir die Ausarbeitung
von Beschliissen betreffend die Vergiitung, einschlief3lich Be-
schliissen, die sich auf Risiko und Risikomanagement der betref-
fenden Wertpapierfirma auswirken und die vom Leitungsorgan zu
fassen sind, der Verglitungsausschuss zustandig ist. Der Vorsit-
zende des Verglitungsausschusses und dessen Mitglieder sind
Mitglieder des Leitungsorgans, die in der betreffenden Wertpa-
pierfirma keine Fithrungsaufgaben wahrnehmen. Ist im nationa-
len Recht eine Arbeitnehmervertretung im Leitungsorgan vorgese-
hen, so umfasst der Vergiitungsausschuss einen oder mehrere
Vertreter der Arbeitnehmer.

(3) Bei der Vorbereitung der in Absatz 2 genannten Beschliisse
tragt der Verglitungsausschuss dem &ffentlichen Interesse und
den langfristigen Interessen der Gesellschafter, Anleger und sons-
tigen Interessentrager der Wertpapierfirma Rechnung.

Artikel 34 - Uberwachung der Vergiitungspolitik

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den die gemaR Artikel 51 Absatz 1 Buchstaben c und d der Verord-
nung (EU) 2019/2033 offengelegten Informationen sowie die von
den Wertpapierfirmen zum Einkommensgefalle zwischen Frauen
und Mannern gelieferten Informationen erheben und diese Infor-
mationen nutzen, um Vergiitungstrends und -praxis zu verglei-
chen.

Die zustandigen Behorden reichen diese Informationen an die EBA
weiter.

(2) Die EBA nutzt die von den zustandigen Behorden gemaf den
Absatzen 1 und 4 erhaltenen Informationen, um Vergiitungs-
trends und -praxis in der Union zu vergleichen.

(3) Die EBA gibt in Abstimmung mit der ESMA Leitlinien fiir die An-
wendung einer soliden Vergiitungspolitik heraus. Diese Leitlinien
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take into account at least the requirements referred to in Articles
30 to 33 and principles on sound remuneration policies set out in
Recommendation 2009/384/EC.

4. Member States shall ensure that investment firms provide com-
petent authorities with information on the number of natural per-
sons per investment firm that are remunerated EUR 1 million or
more per financial year, in pay brackets of EUR 1 million, including
information on their job responsibilities, the business area involved
and the main elements of salary, bonus, long-term award and pen-
sion contribution.

Member States shall ensure that investment firms provide compe-
tent authorities, upon demand, the total remuneration figures for
each member of the management body or senior management.

Competent authorities shall forward the information referred to in
the first and second subparagraphs to EBA, which shall publish it on
an aggregate home Member State basis ina common reporting for-
mat. EBA, in consultation with ESMA, may issue guidelines to facil-
itate the implementation of this paragraph and to ensure the con-
sistency of the information collected.

Article 35 - EBA report on environmental, social, and governance
risks

EBA shall prepare a report on the introduction of technical criteria
related to exposures to activities associated substantially with en-
vironmental, social, and governance (ESG) objectives for the super-
visory review and evaluation process, with a view to assessing the
possible sources and effects of risks on investment firms, taking
into account applicable Union legal acts in the field of ESG taxon-
omy.

The EBA report referred to in the first paragraph shall comprise at
least the following:

(a) a definition of ESG risks, including physical risks and transition
risks related to the transition to a more sustainable economy,
and, with regard to transition risks, including risks related to the
depreciation of assets due to regulatory change, qualitative and
quantitative criteria and metrics relevant for assessing such
risks, as well as a methodology for assessing the possibility of
such risks arising in the short, medium, or long term and the pos-
sibility of such risks having a material financial impact on an in-
vestment firm;

(b) an assessment of the possibility of significant concentrations of
specific assets increasing ESG risks, including physical risks and
transition risks for an investment firm;

(c) a description of the processes by means of which an investment
firm can identify, assess, and manage ESG risks, including physi-
cal risks and transition risks;

(d) the criteria, parameters and metrics by means of which supervi-
sors and investment firms can assess the impact of short-, me-
dium- and long-term ESG risks for the purposes of the supervi-
sory review and evaluation process.

miissen zumindest den in den Artikeln 30 bis 33 genannten Anfor-
derungen und den in der Empfehlung 2009/384/EG enthaltenen
Grundsatzen fiir eine solide Vergltungspolitik Rechnung tragen.

(4) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Wertpapierfirmen
den zustandigen Behorden Angaben dazu liefern, wie viele natiirli-
che Personen in den einzelnen Wertpapierfirmen eine Vergiitung
von 1 Mio. EUR oder mehr pro Geschaftsjahr — aufgeschliisselt
nach Vergiitungsstufen von 1 Mio. EUR — beziehen, einschlieRlich
Angaben zu deren Aufgabenbereichen, dem betreffenden Ge-
schaftsbereich und den wesentlichen Gehaltsbestandteilen sowie
Bonuszahlungen, langfristigen Pramienzahlungen und Altersvor-
sorgebeitragen.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Wertpapierfirmen den
zustindigen Behorden auf Anfrage die Hohe der Gesamtvergii-
tung der einzelnen Mitglieder des Leitungsorgans oder der Ge-
schaftsleitung mitteilen.

Die zustandigen Behorden leiten die in den Unterabsatzen 1 und 2
genannten Angaben an die EBA weiter, die sie — aggregiert nach
Herkunftsmitgliedstaaten — in einem gemeinsamen Berichtsfor-
mat verdffentlicht. Die EBA kann in Abstimmung mit der ESMA
Leitlinien ausarbeiten, um die Umsetzung dieses Absatzes zu er-
leichtern und die Koharenz der erhobenen Daten sicherzustellen.

Artikel 35 - Bericht der EBA iiber Umwelt , Sozial- und Unterneh-
mensfiihrungsrisiken

Die EBA erarbeitet einen Bericht liber die Einflihrung technischer
Kriterien fiir den Prozess der aufsichtlichen Uberprifung und Be-
wertung im Zusammenhang mit Tatigkeiten, die eng mit Zielen im
Bereich Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (ESG) ver-
bunden sind, in dem — unter Beriicksichtigung der anwendbaren
Rechtsakte der Union im Bereich ESG-Taxonomie — die moglichen
Ursachen und Auswirkungen dieser Risiken auf die Wertpapierfir-
men bewertet werden.

Der in Absatz 1 genannte Bericht der EBA deckt zumindest Folgen-
des ab:

a) eine Begriffsbestimmung der ESG-Risiken, einschlieflich physi-
schen Risiken und Ubergangsrisiken im Zusammenhang mit dem
Ubergang zu einer nachhaltigeren Wirtschaft und im Hinblick
auf Ubergangsrisiken einschlieBlich der Risiken im Zusammen-
hang mit der Abschreibung von Vermoégenswerten aufgrund von
Anderungen der Rechtsvorschriften, qualitative und quantitative
Kriterien und Kennzahlen fiir die Bewertung dieser Risiken sowie
eine Methode zur Bewertung, der Méglichkeit, dass solche Risi-
ken kurz-, mittel- oder langfristig auftreten und der Moglichkeit,
dass solche Risiken erhebliche finanzielle Auswirkungen auf eine
Wertpapierfirma haben;

b) eine Priifung, der Mdglichkeit, dass signifikante Konzentrationen
bestimmter Vermogenswerte ESG-Risiken, einschlieBlich physi-
scher Risiken und von Ubergangsrisiken fiir eine Wertpapier-
firma erhohen;

c) eine Beschreibung der Prozesse, mit denen eine Wertpapierfirma
ESG-Risiken, einschlieRlich physische Risiken und Ubergangsrisi-
ken, ermitteln, bewerten und steuern kann;

d) die Kriterien, Parameter und Kennzahlen, die die Aufsichtsbehér-
den und Institute heranziehen kénnen, um die Auswirkungen
kurz-, mittel- und langfristiger ESG-Risiken flr die Zwecke der
aufsichtlichen Uberpriifung und Bewertung zu bewerten.
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EBA shall submit the report on its findings to the European Parlia-
ment, to the Council, and to the Commission, by 26 December 2021.

On the basis of that report, EBA may, if appropriate, adopt guide-
lines to introduce criteria related to ESG risks for the supervisory
review and evaluation process that take into account the findings
of the EBA report referred to in this Article.

Section 3 - Supervisory review and evaluation process

Article 36 - Supervisory review and evaluation

1. Competent authorities shall review, to the extent relevant and
necessary, taking into account the investment firm’s size, risk pro-
file and business model, the arrangements, strategies, processes
and mechanisms implemented by investment firms to comply with
this Directive and with Regulation (EU) 2019/2033 and evaluate the
following as appropriate and relevant, so as to ensure a sound man-
agement and coverage of their risks:

(@)  therisks referred to in Article 29;
(b) the geographical location of an investment firm’s exposures;
(c) the business model of the investment firm;

(d) the assessment of systemic risk, taking into account the identi-
fication and measurement of systemic risk under Article 23 of
Regulation (EU) No 1093/2010 or recommendations of the ESRB;

(e) the risks posed to the security of investment firms’ network and
information systems to ensure confidentiality, integrity and
availability of their processes, data and assets;

(f) the exposure of investment firms to the interest rate risk arising
from non-trading book activities;

(g) governance arrangements of investment firms and the ability of
members of the management body to perform their duties.

For the purposes of this paragraph, competent authorities shall
duly take into account whether investment firms hold a profes-
sional indemnity insurance.

2. Member States shall ensure that competent authorities estab-
lish the frequency and intensity of the review and evaluation re-
ferred toin paragraph 1, having regard to the size, nature, scale and
complexity of the activities of the investment firms concerned and,
where relevant, their systemic importance, and taking into account
the principle of proportionality.

Competent authorities shall decide on a case-by-case basis whether
and in which form the review and evaluation is to be carried out
with regard to investment firms that meet the conditions for qual-
ifying as small and non-interconnected investment firms set out in
Article 12(1) of Regulation (EU) 2019/2033, only where they deem
it to be necessary due to the size, nature, scale and complexity of
the activities of those investment firms.

Die EBA legt dem Europaischen Parlament, dem Rat und der Kom-
mission bis zum 26. Dezember 2021 den Bericht liber ihre Ergeb-
nisse vor.

Falls angezeigt, kann die EBA auf der Grundlage dieses Berichts
Leitlinien festlegen, mit denen Kriterien fiir ESG-Risiken fiir die
Zwecke des Prozesses der aufsichtlichen Uberpriifung und Bewer-
tung eingefiihrt werden, wobei die Ergebnisse des in diesem Arti-
kel genannten Berichts der EBA beriicksichtigt werden.

Abschnitt 3 - Aufsichtliches Uberpriifungs- und Bewertungsver-
fahren

Artikel 36 - Aufsichtliche Uberpriifung und Bewertung

(1) Soweit relevant und erforderlich, iiberpriifen die zustandigen
Behorden unter Berlicksichtigung der GroRe, des Risikoprofils und
des Geschaftsmodells der Wertpapierfirma die Regelungen, Stra-
tegien, Verfahren und Mechanismen, die die Wertpapierfirma zur
Einhaltung dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) 2019/2033
umsetzt, und bewerten zwecks Gewahrleistung eines soliden Risi-
komanagements und einer soliden Risikoabdeckung, sofern ange-
messen und relevant, die folgenden Aspekte:

a) diein Artikel 29 genannten Risiken,
b) den Belegenheitsort der Risikopositionen der Wertpapierfirma,
c) das Geschaftsmodell der Wertpapierfirma,

d) die Bewertung der Systemrisiken unter Beriicksichtigung der Er-
mittlung und Messung des Systemrisikos gemal3 Artikel 23 der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 oder der Empfehlungen des
ESRB,

e) die Risiken fiir die Sicherheit des Netzwerks und der Informati-
onssysteme, die die Wertpapierfirma zur Gewahrleistung der
Vertraulichkeit, Integritat und Verfiigbarkeit ihrer Verfahren, Da-
ten und Vermdgenswerte einsetzen,

f) das Zinsrisiko, dem die Wertpapierfirma bei Geschaften des An-
lagebuchs ausgesetzt ist,

g) Regelungen zur Unternehmensfiihrung der Wertpapierfirma
und die Fahigkeit der Mitglieder des Leitungsorgans zur Erfiil-
lung ihrer Pflichten.

Fir die Zwecke dieses Absatzes berlicksichtigen die zustandigen
Behorden gebiihrend, ob eine Wertpapierfirma im Besitz einer Be-
rufshaftpflichtversicherung ist.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den unter Beriicksichtigung der GréRe, der Art, des Umfangs und
der Komplexitat der Geschafte der betreffenden Wertpapierfir-
men sowie gegebenenfalls ihrer Systemrelevanz die Haufigkeit
und Intensitat der Oberpriifung und Bewertung nach Absatz 1
festlegen und dabei dem Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit Rech-
nung tragen.

Die zustandigen Behorden entscheiden im Einzelfall, ob und in
welcher Form die Uberprifung und Bewertung in Bezug auf Wert-
papierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU)
2019/2033 genannten Bedingungen fiir die Einstufung als kleine
und nicht verflochtene Wertpapierfirmen erfiillen, durchgefiihrt
werden, sofern sie dies aufgrund der GroRe, der Art, des Umfangs
und der Komplexitdt der Geschafte der betreffenden Wertpapier-
firmen fiir notwendig halten.
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For the purposes of the first subparagraph, national law governing
segregation applicable to client money held shall be considered.

3. When conducting the review and evaluation referred to in point
(g) of paragraph 1, competent authorities shall have access to agen-
das, minutes and supporting documents for meetings of the man-
agement body and its committees, and the results of the internal
or external evaluation of the performance of the management
body.

4. The Commission is empowered to adopt delegated acts in ac-
cordance with Article 58 to supplement this Directive to ensure that
the arrangements, strategies, processes and mechanisms of invest-
ment firms ensure a sound management and coverage of their
risks. The Commission shall thereby take into account develop-
ments in financial markets, and in particular the emergence of new
financial products, developments in accounting standards and de-
velopments that facilitate the convergence of supervisory prac-
tices.

Article 37 - Ongoing review of the permission to use internal mod-
els

1. Member States shall ensure that competent authorities review
on a regular basis, and at least every three years, investment firms’
compliance with the requirements for the permission to use inter-
nal models as referred to in Article 22 of Regulation (EU)
2019/2033. Competent authorities shall in particular have regard
to changes in an investment firm’s business and to the implemen-
tation of those internal models to new products, and review and
assess whether the investment firm uses well-developed and up-
to-date techniques and practices for those internal models. Compe-
tent authorities shall ensure that material deficiencies identified in
the coverage of risk by an investment firm’s internal models are rec-
tified, or take steps to mitigate their consequences, including by im-
posing capital add-ons or higher multiplication factors.

2. Where, for internal risk-to-market models, numerous overshoot-
ings as referred to in Article 366 of Regulation (EU) No 575/2013
indicate that the internal models are not or are no longer accurate,
competent authorities shall revoke the permission to use the inter-
nal models or impose appropriate measures to ensure that the in-
ternal models are improved promptly within a set timeframe.

3. Where an investment firm that has been granted permission to
use internal models no longer meets the requirements for applying
those internal models, competent authorities shall require the in-
vestment firm either to demonstrate that the effect of non-compli-
ance is immaterial or to present a plan and a deadline to comply
with those requirements. Competent authorities shall require im-
provements to the presented plan where that plan is unlikely to re-
sult in full compliance or where the deadline is inappropriate.

Where it is unlikely that the investment firm will comply by the pre-
scribed deadline or has not satisfactorily demonstrated that the ef-
fect of non-compliance is immaterial, Member States shall ensure
that competent authorities revoke the permission to use internal

Fiir die Zwecke des Unterabsatzes 1 ist den nationalen Rechtsvor-
schriften hinsichtlich der Trennung der gehaltenen Kundengelder
Rechnung zu tragen.

(3) Bei der Durchfiihrung der in Absatz 1 Buchstabe g genannten
Uberprifung und Bewertung erhalten die zustdndigen Behdrden
Zugang zu den Tagesordnungen, Protokollen und Begleitdoku-
menten der Sitzungen des Leitungsorgans und seiner Ausschiisse
sowie zu den Ergebnissen der internen oder externen Bewertung
der Leistung des Leitungsorgans.

(4) Der Kommission wird die Befugnis libertragen, gemaf Artikel
58 delegierte Rechtsakte zur Erganzung dieser Richtlinie zu erlas-
sen, um sicherzustellen, dass die Regelungen, Strategien, Verfah-
ren und Mechanismen der Wertpapierfirmen ein solides Risikoma-
nagement und eine solide Risikoabdeckung gewahrleisten. Dabei
tragt die Kommission den Entwicklungen an den Finanzmarkten,
insbesondere der Entstehung neuer Finanzprodukte, den Entwick-
lungen bei den Rechnungslegungsstandards und den Entwicklun-
gen, die die Konvergenz der Aufsichtspraktiken erleichtern, Rech-
nung.

Artikel 37 - Laufende Uberpriifung der Erlaubnis zur Verwendung
interner Modelle

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den regelmafig, jedoch mindestens alle drei Jahre {iberpriifen, in-
wieweit die Wertpapierfirmen die Anforderungen fiir die Erlaubnis
zur Verwendung interner Modelle gemaR Artikel 22 der Verord-
nung (EU) 2019/2033 erfiillen. Dabei tragen die zustandigen Be-
hérden insbesondere Veranderungen bei der Geschaftstatigkeit
der Wertpapierfirma und der Anwendung dieser internen Modelle
auf neue Produkte Rechnung und lberpriifen und bewerten, ob
die Wertpapierfirma bei diesen internen Modellen gut ausgearbei-
tete und aktuelle Techniken und Vorgehensweisen anwendet. Die
zustandigen Behorden stellen sicher, dass erhebliche Mdngel, die
bei den internen Modellen einer Wertpapierfirma in Bezug auf die
Risikoabdeckung festgestellt werden, beseitigt werden, oder sie
ergreifen MalBnahmen, um ihre Folgen abzuschwachen, ein-
schlieRlich dadurch, dass Kapitalaufschlage oder héhere Multipli-
kationsfaktoren vorgeschrieben werden.

(2) Deuten bei internen Modellen fiir das Marktrisiko zahlreiche
Uberschreitungen im Sinne von Artikel 366 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 darauf hin, dass die internen Modelle nicht oder
nicht mehr prazise sind, widerrufen die zustandigen Behorden die
Erlaubnis zur Verwendung der internen Modelle oder schreiben
angemessene MalRnahmen vor, um eine umgehende Verbesse-
rung der internen Modelle innerhalb einer vorgegebenen Frist zu
gewabhrleisten.

(3) Erfiillt eine Wertpapierfirma, der die Erlaubnis zur Verwendung
interner Modelle gewahrt wurde, nicht mehr die Anforderungen
fir die Anwendung dieser internen Modelle, so verlangen die zu-
standigen Behdrden von der Wertpapierfirma entweder, ihnen
glaubhaft nachzuweisen, dass die Auswirkungen der Nichterfil-
lung unerheblich sind, oder aber einen Plan und eine Frist fiir eine
erneute Erfiilllung der Anforderungen vorzulegen. Wenn mit dem
vorgelegten Plan eine vollstandige Erfiillung der Anforderungen
voraussichtlich nicht erreicht werden kann oder die Frist unange-
messen ist, verlangen die zustidndigen Behérden Nachbesserun-
gen des Plans.

Ist die Wertpapierfirma voraussichtlich nicht in der Lage, die An-
forderungen innerhalb der vorgegebenen Frist wieder zu erfiillen,
oder hat sie nicht glaubhaft nachgewiesen, dass die Auswirkun-
gen der Nichterfiillung unerheblich sind, so stellen die Mitglied-
staaten sicher, dass die zustandigen Behorden die Erlaubnis zur
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models or limit it to compliant areas or to those areas where com-
pliance can be achieved by an appropriate deadline.

4. EBA shall analyse internal models across investment firms and
shall analyse how investment firms using internal models treat
similar risks or exposures. It shall inform ESMA thereof.

In order to promote consistent, efficient and effective supervisory
practices, EBA shall, on the basis of that analysis and in accordance
with Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010, develop guide-
lines with benchmarks on how investment firms are to use internal
models and how those internal models are to be applied to similar
risks or exposures.

Member States shall encourage competent authorities to take into
account that analysis and those guidelines for the review referred
to in paragraph 1.

Section 4 - Supervisory measures and powers
Article 38 - Supervisory measures

Competent authorities shall require investment firms to take, at an
early stage, the measures necessary to address the following prob-
lems:

(a) an investment firm does not meet the requirements of this Di-
rective or of Regulation (EU) 2019/2033;

(b) competent authorities have evidence that an investment firm is
likely to breach the national provisions transposing this Di-
rective or the provisions of Regulation (EU) 2019/2033 within
the next 12 months.

Article 39 - Supervisory powers

1. Member States shall ensure that competent authorities have the
necessary supervisory powers to intervene in the exercise of their
functions into the activity of investment firms in an effective and
proportionate way.

2. For the purposes of Article 36, Article 37(3) and Article 38 and of
the application of Regulation (EU) 2019/2033, competent authori-
ties shall have the following powers:

(a) to require investment firms to have own funds in excess of the
requirements set out in Article 11 of Regulation (EU) 2019/2033,
under the conditions laid down in Article 40 of this Directive, or
to adjust the own funds and liquid assets required in case of ma-
terial changes in the business of those investment firms;

(b) to require the reinforcement of the arrangements, processes,
mechanisms and strategies implemented in accordance with
Articles 24 and 26;

(c) to require investment firms to present, within one year, a plan
to restore compliance with supervisory requirements pursuant
to this Directive and to Regulation (EU) 2019/2033, to set a dead-
line for the implementation of that plan and require improve-
ments to that plan regarding scope and deadline;

Verwendung interner Modelle widerrufen oder sie auf die Berei-
che beschrédnken, in denen die Anforderungen erfiillt werden oder
innerhalb einer angemessenen Frist erfiillt werden kénnen.

(4) Die EBA fiihrt eine vergleichende Analyse der internen Modelle
der verschiedenen Wertpapierfirmen durch und analysiert, wie
Wertpapierfirmen, die interne Modelle nutzen, mit dhnlichen Risi-
ken oder Risikopositionen umgehen. Sie unterrichtet die ESMA
hieriiber.

Auf der Grundlage dieser Analyse entwickelt die EBA zur Forde-
rung kohdrenter, effizienter und wirksamer Aufsichtspraktiken im
Einklang mit Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 Leitli-
nien mit Referenzwerten fiir die Nutzung interner Modelle durch
die Wertpapierfirmen sowie fiir Anwendung interner Modelle auf
ahnliche Risiken oder Risikopositionen in diesen Modellen.

Die Mitgliedstaaten fordern die zustandigen Behorden auf, diese
Analyse und diese Leitlinien bei der in Absatz 1 genannten Uber-
prifung zu beriicksichtigen.

Abschnitt 4 - AufsichtsmaBnahmen und -befugnisse
Artikel 38 - Aufsichtsmafinahmen

Die zustandigen Behorden verpflichten Wertpapierfirmen, in fol-
genden Fallen friihzeitig die erforderlichen MaRnahmen zu tref-
fen:

a) eine Wertpapierfirma erfiillt die Anforderungen dieser Richtlinie
oder der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht;

b) den zustdndigen Behdrden liegen Nachweise vor, dass eine
Wertpapierfirma innerhalb der nachsten zwélf Monate voraus-
sichtlich gegen die nationalen Vorschriften zur Umsetzung die-
ser Richtlinie oder die Verordnung (EU) 2019/2033 verstoRen
wird.

Artikel 39 - Aufsichtsbefugnisse

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den liber alle erforderlichen Aufsichtsbefugnisse verfiigen, um im
Rahmen der Wahrnehmung ihrer Aufgaben in wirksamer und ver-
héltnismaRiger Weise in die Tatigkeiten von Wertpapierfirmen
einzugreifen.

(2) Fur die Zwecke von Artikel 36, Artikel 37 Absatz 3 und Artikel
38 sowie der Anwendung der Verordnung (EU) 2019/2033 sind die
zustandigen Behorden befugt,

a) von Wertpapierfirmen zu verlangen, unter den in Artikel 40 die-
ser Richtlinie festgelegten Bedingungen zusatzliche Eigenmittel
zu halten, die tber die Anforderungen in Artikel 11 der Verord-
nung (EU) 2019/2033 hinausgehen, oder die Anforderungen an
Eigenmittel und liquide Aktiva im Falle wesentlicher Anderungen
der Geschaftstatigkeiten dieser Wertpapierfirmen anzupassen,

b) eine Verstarkung der nach den Artikeln 24 und 26 eingefiihrten
Regelungen, Verfahren, Mechanismen und Strategien zu verlan-
gen,

c) von Wertpapierfirmen zu verlangen, binnen eines Jahres einen
Plan vorzulegen, aus dem hervorgeht, wie die Aufsichtsanforde-
rungen dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) 2019/2033
wieder erfiillt werden sollen, eine Frist fiir die Durchfiihrung die-
ses Plans zu setzen und Nachbesserungen hinsichtlich seines An-
wendungsbereichs und Zeitrahmens zu verlangen,
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(d) to require investment firms to apply a specific provisioning pol-
icy or treatment of assets in terms of own funds requirements;

(e) to restrict or limit the business, operations or network of invest-
ment firms or to request the divestment of activities that pose
excessive risks to the financial soundness of an investment firm;

(f) to require the reduction of the risk inherent in the activities,
products and systems of investment firms, including outsourced
activities;

(g) to require investment firms to limit variable remuneration as a
percentage of net revenues where that remuneration is incon-
sistent with the maintenance of a sound capital base;

(h) to require investment firms to use net profits to strengthen own
funds;

(i) to restrict or prohibit distributions or interest payments by an in-
vestment firm to shareholders, members or holders of Additional
Tier 1 instruments where that restriction or prohibition does not
constitute an event of default of the investment firm;

(j) toimpose additional or more frequent reporting requirements to
those set out in this Directive and Regulation (EU) 2019/2033, in-
cluding reporting on capital and liquidity positions;

(k) to impose specific liquidity requirements in accordance with Ar-
ticle 42;

(I) to require additional disclosures;

(m) to require investment firms to reduce the risks posed to the se-
curity of investment firms’ network and information systems to
ensure confidentiality, integrity and availability of their pro-
cesses, data and assets;

3. For the purposes of point (j) of paragraph 2, competent authori-
ties may only impose additional or more frequent reporting re-
quirements on investment firms where the information to be re-
ported is not duplicative and one of the following conditions is met:

(a) one of the cases referred to in points (a) and (b) of Article 38 ap-
plies;

(b) the competent authority considers it to be necessary to gather
the evidence referred to in point (b) of Article 38;

(c) the additional information is required for the purpose of the su-
pervisory review and evaluation process referred to in Article 36.

Information shall be deemed to be duplicative where the compe-
tent authority already has the same or substantially the same infor-
mation, where that information is capable of being produced by the
competent authority or of being obtained by the same competent
authority through other means than a requirement on the invest-
ment firm to report it. A competent authority shall not require ad-
ditional information where the information is available to the com-
petent authority in a different format or level of granularity than
the additional information to be reported and that different format

d) Wertpapierfirmen eine bestimmte Ruiickstellungspolitik oder
eine bestimmte Behandlung ihrer Vermogenswerte hinsichtlich
der Eigenmittelanforderungen vorzuschreiben,

e) die Geschaftsbereiche, die Tatigkeiten oder das Netzwerk von
Wertpapierfirmen einzuschranken oder zu begrenzen oder die
VerdulRerung von Geschdftszweigen, die fiir die finanzielle Soli-
ditat einer Wertpapierfirma mit zu grofRen Risiken verbunden
sind, zu verlangen,

f) eine Verringerung des mit den Tatigkeiten, Produkten und Syste-
men von Wertpapierfirmen verbundenen Risikos — auch des mit
ausgelagerten Tatigkeiten verbundenen Risikos — zu verlangen,

g) von Wertpapierfirmen eine Begrenzung der variablen Vergiitung
als Prozentsatz der Nettoeinkiinfte zu verlangen, sollte diese Ver-
glitung nicht mit der Aufrechterhaltung einer soliden Kapitalba-
sis zu vereinbaren sein,

h) von Wertpapierfirmen zu verlangen, dass sie Nettogewinne zur
Starkung der Eigenmittel einsetzen,

i) Ausschittungen oder Zinszahlungen einer Wertpapierfirma an
Anteilseigner, Gesellschafter oder Inhaber von Instrumenten des
zusatzlichen Kernkapitals einzuschranken oder zu untersagen,
sofern diese Einschrankung oder dieses Verbot fiir die Wertpa-
pierfirma kein Ausfallereignis darstellt,

j) zusatzliche oder haufigere Meldungen vorzuschreiben, als in der
vorliegenden Richtlinie und der Verordnung (EU) 2019/2033 vor-
gesehen, auch zur Kapital- und Liquiditatslage,

k) nach Artikel 42 besondere Liquiditatsanforderungen vorzu-
schreiben,

I) ergénzende Informationen zu verlangen,

m) von Wertpapierfirmen zu verlangen, dass sie die Risiken fiir die
Sicherheit der Netzwerke und Informationssysteme, die die
Wertpapierfirmen zur Gewahrleistung der Vertraulichkeit, In-
tegritat und Verfligbarkeit ihrer Verfahren, Daten und Vermo-
genswerte einsetzen, verringern.

(3) Fur die Zwecke von Absatz 2 Buchstabe j schreiben die zustan-
digen Behorden Wertpapierfirmen zusatzliche oder haufigere Mel-
dungen nur dann vor, wenn die verlangten Angaben nicht schon
an anderer Stelle vorhanden sind und eine der folgenden Voraus-
setzungen erfillt ist:

a) Einer der in Artikel 38 Buchstabe a oder b genannten Falle trifft
zu;

b) die zusténdige Behorde hilt es fiir erforderlich, Nachweise ge-
maf Artikel 38 Buchstabe b einzuholen;

c) die zusatzlichen Angaben werden fiir die Zwecke der aufsichtli-
chen Uberpriifung und Bewertung nach Artikel 36 verlangt.

Die Angaben gelten als bereits an anderer Stelle vorhanden, wenn
die gleichen oder im Wesentlichen die gleichen Angaben der zu-
standigen Behorde bereits vorliegen oder von der zustandigen Be-
horde selbst generiert oder auf andere Weise eingeholt werden
kénnen als durch die Verpflichtung der Wertpapierfirma zur Mel-
dung. Die zustandige Behorde darf keine zusatzlichen Angaben
verlangen, wenn ihr die Angaben in einem anderen Format oder in
unterschiedlicher Granularitat vorliegen als die zu libermittelnden
zusatzlichen Angaben und das andere Format oder die
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or granularity does not prevent it from producing substantially sim-
ilar information.

Article 40 - Additional own funds requirement

1. Competent authorities shall impose the additional own funds re-
quirement referred to in point (a) of Article 39(2) only where, on the
basis of the reviews carried out in accordance with Articles 36 and
37, they ascertain any of the following situations for an investment
firm:

(a) the investment firm is exposed to risks or elements of risks, or
poses risks to others that are material and are not covered or not
sufficiently covered by the own funds requirement, and espe-
cially K-factor requirements, set out in Part Three or Four of Reg-
ulation (EU) 2019/2033;

(b) the investment firm does not meet the requirements set out in
Articles 24 and 26 and other supervisory measures are unlikely
to sufficiently improve the arrangements, processes, mecha-
nisms and strategies within an appropriate timeframe;

(c) the adjustments in relation to the prudent valuation of the trad-
ing book are insufficient to enable the investment firm to sell or
hedge out its positions within a short period without incurring
material losses under normal market conditions;

(d) the review carried out in accordance with Article 37 shows that
non-compliance with the requirements for the application of
the permitted internal models will likely lead to inadequate lev-
els of capital;

(e) the investment firm repeatedly fails to establish or maintain an
adequate level of additional own funds as set out in Article 41.

2. For the purposes of point (a) of paragraph 1 of this Article, risks
or elements of risks shall be considered not to be covered or to be
insufficiently covered by the own funds requirements set out in
Parts Three and Four of Regulation (EU) 2019/2033 only where the
amounts, types and distribution of capital considered adequate by
the competent authority following the supervisory review of the as-
sessment carried out by investment firms in accordance with Arti-
cle 24(1) of this Directive are higher than the investment firm’s own
funds requirement set out in Part Three or Four of Regulation (EU)
2019/2033.

For the purposes of the first subparagraph, the capital considered
to be adequate may include risks or elements of risks that are ex-
plicitly excluded from the own funds requirement set out in Part
Three or Four of Regulation (EU) 2019/2033.

3. Competent authorities shall determine the level of the addi-
tional own funds required pursuant to point (a) of Article 39(2) as
the difference between the capital considered adequate pursuant
to paragraph 2 of this Article and the own funds requirement set
out in Part Three or Four of Regulation (EU) 2019/2033.

4. Competent authorities shall require investment firms to meet
the additional own funds requirement referred to in point (a) of Ar-
ticle 39(2) with own funds subject to the following conditions:

(a) at least three quarters of the additional own funds requirement
is met with Tier 1 capital;

unterschiedliche Granularitat sie nicht daran hindert, im Wesentli-
chen die gleichen Angaben zu generieren.

Artikel 40 - Zusdtzliche Eigenmittelanforderung

(1) Die zustandigen Behorden schreiben die in Artikel 39 Absatz 2
Buchstabe a genannte zusatzliche Eigenmittelanforderung nur
dann vor, wenn sie bei den gemaf den Artikeln 36 und 37 durch-
geflihrten Uberprifungen feststellen, dass auf eine Wertpapier-
firma eine der folgenden Gegebenheiten zutrifft:

a) Die Wertpapierfirma ist Risiken oder Risikokomponenten ausge-
setzt oder stellt Risiken fiir andere dar, die wesentlich sind und
von den Eigenmittelanforderungen, insbesondere Anforderun-
gen fir K-Faktoren, in Teil 3 oder 4 der Verordnung (EU)
2019/2033 nicht oder nicht ausreichend abgedeckt sind;

b) die Wertpapierfirma erfiillt die Anforderungen der Artikel 24 und
26 nicht, und andere AufsichtsmalRnahmen werden voraussicht-
lich nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums zu einer aus-
reichenden Verbesserung der Regelungen, Verfahren, Mechanis-
men und Strategien fiihren;

c) die Anpassungen beziiglich der vorsichtigen Bewertung des Han-
delsbuchs reichen nicht aus, um die Wertpapierfirma in die Lage
zu versetzen, ihre Positionen innerhalb kurzer Zeit zu verauBern
oder abzusichern, ohne dabei unter normalen Marktbedingun-
gen wesentliche Verluste zu erleiden;

d) die Uberpriifung nach Artikel 37 ergibt, dass die Nichterfiillung
der Anforderungen fiir die Anwendung der zuldssigen internen
Modelle wahrscheinlich zu einer unzureichenden Hohe des Kapi-
tals fiihren wird;

e) die Wertpapierfirma versaumt es wiederholt, zusatzliche Eigen-
mittel in der in Artikel 41 dargelegten angemessenen Héhe zu
bilden oder beizubehalten.

(2) Fuir die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe a dieses Artikels gelten
Risiken oder Risikokomponenten nur dann als von den Eigenmit-
telanforderungen in den Teilen 3 und 4 der Verordnung (EU)
2019/2033 nicht oder nicht ausreichend abgedeckt, wenn das Ka-
pital, das die zustandige Behorde nach der aufsichtlichen Uberprii-
fung der von den Wertpapierfirmen gemaR Artikel 24 Absatz 1 der
vorliegenden Richtlinie durchgefiihrten Bewertung fiir angemes-
sen halt, hinsichtlich seiner Hohe, Art und Verteilung tiber der in
Teil 3 oder 4 der Verordnung (EU) 2019/2033 vorgesehenen Eigen-
mittelanforderung an die Wertpapierfirma liegt.

Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 kann das als angemessen be-
trachtete Kapital Risiken oder Risikokomponenten umfassen, die
von den Eigenmittelanforderungen in Teil 3 oder 4 der Verord-
nung (EU) 2019/2033 ausdriicklich ausgeschlossen sind.

(3) Die zustéandigen Behorden legen die Hohe der gemaR Artikel 39
Absatz 2 Buchstabe a erforderlichen zusatzlichen Eigenmittel als
Differenz zwischen dem gemaf Absatz 2 dieses Artikels als ange-
messen betrachteten Kapital und der in Teil 3 oder 4 der Verord-
nung (EU) 2019/2033 vorgesehenen Eigenmittelanforderung fest.

(4) Die zustandigen Behérden verpflichten die Wertpapierfirmen,
die in Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe a genannte zusatzliche Eigen-
mittelanforderung unter den folgenden Bedingungen mit Eigen-
mitteln zu erfiillen:

a) die zusatzliche Eigenmittelanforderung ist zu mindestens drei
Vierteln mit Kernkapital zu erfiillen;
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(b) at least three quarters of the Tier 1 capital is composed of Com-
mon Equity Tier 1 capital;

(c) those own funds are not used to meet any of the own funds re-
quirements set out in points (a), (b) and (c) of Article 11(1) of Reg-
ulation (EU) 2019/2033.

5. Competent authorities shall substantiate in writing their deci-
sion to impose an additional own funds requirement as referred to
in point (a) of Article 39(2) by giving a clear account of the full as-
sessment of the elements referred to in paragraphs 1 to 4 of this
Article. That includes, in the case set out in point (d) of paragraph 1
of this Article, a specific statement of why the level of capital estab-
lished in accordance with Article 41(1) is no longer considered suf-
ficient.

6. EBA, in consultation with ESMA, shall develop draft regulatory
technical standards to specify how the risks and elements of risks
referred to in paragraph 2 are to be measured, including risks or el-
ements of risks that are explicitly excluded from the own funds re-
quirements set out in Part Three or Four of Regulation (EU)
2019/2033.

EBA shall ensure that the draft regulatory technical standards in-
clude indicative qualitative metrics for the amounts of additional
own funds referred to in point (a) of Article 39(2), taking into ac-
count the range of different business models and legal forms that
investment firms may take, and are proportionate in light of:

(a) the implementation burden on investment firms and compe-
tent authorities;

(b) the possibility that the higher level of own funds requirements
that apply where investment firms do not use internal models
justifies the imposition of lower own funds requirements when
assessing risks and elements of risks in accordance with para-
graph 2.

EBA shall submit those draft regulatory technical standards to the
Commission by 26 June 2021.

Power is delegated to the Commission to supplement this Directive
by adopting the regulatory technical standards referred to in the
first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regula-
tion (EU) No 1093/2010.

7. Competent authorities may impose an additional own funds re-
quirement in accordance with paragraphs 1 to 6 on investment
firms that meet the conditions for qualifying as small and non-in-
terconnected investment firms set out in Article 12(1) of Regulation
(EU) 2019/2033 on the basis of a case-by-case assessment and
where the competent authority deems it to be justified.

Article 41 - Guidance on additional own funds

1. Taking into account the principle of proportionality and com-
mensurate with the size, systemic importance, nature, scale and
complexity of activities of investment firms that do not meet the
conditions for qualifying as small and non-interconnected invest-
ment firms set out in Article 12(1) of Regulation (EU) 2019/2033,
competent authorities may require such investment firms to have
levels of own funds which, based on Article 24, are sufficiently
above the requirements set out in Part Three of Regulation (EU)
2019/2033 and in this Directive, including the additional own funds
requirements referred to in point (a) of Article 39(2), to ensure that
cyclical economic fluctuations do not lead to a breach of those

b) das Kernkapital muss zu mindestens drei Vierteln aus hartem
Kernkapital bestehen;

c) diese Eigenmittel diirfen nicht zur Erfiillung einer der Eigenmit-
telanforderungenin Artikel 11 Absatz 1 Buchstaben a, bund c der
Verordnung (EU) 2019/2033 verwendet werden.

(5) Die zustandigen Behérden begriinden ihre Entscheidung, ge-
maR Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe a eine zusatzliche Eigenmittel-
anforderung vorzuschreiben, schriftlich durch klare Darlegung der
vollstandigen Bewertung der in den Absatzen 1 bis 4 dieses Arti-
kels genannten Komponenten. In dem in Absatz 1 Buchstabe d
dieses Artikels genannten Fall schlieRt dies auch eine gesonderte
Begriindung ein, warum die gemaR Artikel 41 Absatz 1 festgelegte
Kapitalausstattung nicht langer als ausreichend betrachtet wird.

(6) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwiirfe tech-
nischer Regulierungsstandards aus, in denen sie prazisiert, wie die
in Absatz 2 genannten Risiken und Risikokomponenten, ein-
schlieRlich der Risiken und Risikokomponenten, die von den Eigen-
mittelanforderungen in Teil 3 oder 4 der Verordnung (EU)
2019/2033 ausdriicklich ausgeschlossen sind, zu messen sind.

Die EBA gewahrleistet, dass die Entwiirfe technischer Regulie-
rungsstandards qualitative Richtwerte fiir die zusatzlichen Eigen-
mittel nach Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe a enthalten — wobei
die Bandbreite der moglichen unterschiedlichen Geschaftsmodelle
und Rechtsformen von Wertpapierfirmen beriicksichtigt wird —
und dass sie im Hinblick auf Folgendes angemessen sind:

a) die Belastung, die die Umsetzung der Standards fiir Wertpapier-
firmen und zustandige Behdrden bedeutet,

b) die Moglichkeit, dass es aufgrund der hoheren Eigenmittelanfor-
derungen fiir Wertpapierfirmen, die keine internen Modelle an-
wenden, gerechtfertigt ist, bei der Bewertung der Risiken und Ri-
sikokomponenten gemaR Absatz 2 geringere Eigenmittelanfor-
derungen vorzuschreiben.

Die EBA libermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum 26. Juni 2021.

Der Kommission wird die Befugnis libertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Re-
gulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verord-
nung (EU) Nr. 1093/2010 erlassen werden.

(7) Auf Grundlage einer fallbezogenen Bewertung und sofern sie
dies fiir gerechtfertigt halten, kénnen die zustandigen Behérden
gemaR den Absdtzen 1 bis 6 Wertpapierfirmen, die die in Artikel
12 Absatz 1 der Verordnung (EU ) 2019/2033 genannten Bedin-
gungen fiir die Einstufung als kleine und nicht verflochtene Wert-
papierfirmen erfiillen, eine zusatzliche Eigenmittelanforderung
vorschreiben.

Artikel 41 - Empfehlungen zu zusdtzlichen Eigenmitteln

(1) Die zusténdigen Behérden kdnnen von den Wertpapierfirmen,
unter Beriicksichtigung des Grundsatzes der VerhaltnismaRigkeit
sowie entsprechend der Gro3e, der Systemrelevanz, der Art, dem
Umfang und der Komplexitat der Tatigkeiten der Wertpapierfir-
men, die die in Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033
genannten Bedingungen fiir die Einstufung als kleine und nicht
verflochtene Wertpapierfirmen nicht erfiillen, verlangen, dass ihre
Eigenmittelausstattung gemaR Artikel 24 hinreichend tber den in
Teil 3 der Verordnung (EU) 2019/2033 und den in dieser Richtlinie
festgelegten Anforderungen einschlielRlich der in Artikel 39 Absatz
2 Buchstabe a genannten zusatzlichen Eigenmittelanforderungen
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requirements or threaten the ability of the investment firm to wind
down and cease activities in an orderly manner;

2. Competent authorities shall, where appropriate, review the level
of own funds that has been set by each investment firm that does
not meet the conditions for qualifying as a small and non-intercon-
nected investment firm set out in Article 12(1) of Regulation (EU)
2019/2033, in accordance with paragraph 1 of this Article and,
where relevant, shall communicate the conclusions of that review
to the investment firm concerned, including any expectation for ad-
justments to the level of own funds established in accordance with
paragraph 1 of this Article. Such a communication shall include the
date by which the competent authority requires the adjustment to
be completed.

Article 42 - Specific liquidity requirements

1. Competent authorities shall impose the specific liquidity re-
quirements referred to in point (k) of Article 39(2) of this Directive
only where, on the basis of the reviews carried out in accordance
with Articles 36 and 37 of this Directive, they conclude that an in-
vestment firm that does not meet the conditions for qualifying as a
small and non-interconnected investment firm set out in Article
12(1) of Regulation (EU) 2019/2033 or that meets the conditions set
out in Article 12(1) of Regulation (EU) 2019/2033 but has not been
exempted from liquidity requirement in accordance with Article
43(1) of Regulation (EU) 2019/2033 is in one of the following situa-
tions:

(a) the investment firm is exposed to liquidity risk or elements of
liquidity risk that are material and are not covered or not suffi-
ciently covered by the liquidity requirement set out in Part Five
of Regulation (EU) 2019/2033;

(b) the investment firm does not meet the requirements set out in
Articles 24 and 26 of this Directive and other administrative
measures are unlikely to sufficiently improve the arrangements,
processes, mechanisms and strategies within an appropriate
timeframe.

2. For the purposes of point (a) of paragraph 1 of this Article, liquid-
ity risk or elements of liquidity risk shall be considered not to be
covered or to be insufficiently covered by the liquidity requirement
set out in Part Five of Regulation (EU) 2019/2033 only where the
amounts and types of liquidity considered adequate by the compe-
tent authority following the supervisory review of the assessment
carried out by investment firms in accordance with Article 24(1) of
this Directive are higher than the investment firm’s liquidity re-
quirement set out in Part Five of Regulation (EU) 2019/2033.

3. Competent authorities shall determine the level of the specific
liquidity required pursuant to point (k) of Article 39(2) of this Di-
rective as the difference between the liquidity considered adequate
pursuant to paragraph 2 of this Article and the liquidity require-
ment set out in Part Five of Regulation (EU) 2019/2033.

4. Competent authorities shall require investment firms to meet
the specific liquidity requirements referred to in point (k) of Article
39(2) of this Directive with liquid assets as set out in Article 43 of
Regulation (EU) 2019/2033.

liegt, um sicherzustellen, dass konjunkturbedingte wirtschaftliche
Schwankungen keinen VerstoR gegen diese Anforderungen nach
sich ziehen oder die Fahigkeit der Wertpapierfirma, die Abwick-
lung und Einstellung der Geschaftstatigkeit geordnet durchzufiih-
ren, gefahrden.

(2) Die zustandigen Behorden liberpriifen gegebenenfalls bei jeder
Wertpapierfirma, die die in Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2019/2033 genannten Bedingungen fiir die Einstufung als
kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma nicht erfillt, ihre
gemal Absatz 1 dieses Artikels festgelegte Eigenmittelausstat-
tung und teilen die Schlussfolgerungen aus dieser Uberprifung,
soweit relevant, der betreffenden Wertpapierfirma mit, ein-
schlieRlich moglicherweise erwarteter Korrekturen an der gemaR
Absatz 1 dieses Artikels festgelegten Eigenmittelausstattung. In
dieser Mitteilung ist der von der zustandigen Behorde vorgege-
bene Termin fiir den Abschluss der Korrektur anzugeben.

Artikel 42 - Besondere Liquiditdiitsanforderungen

(1) Die zusténdigen Behoérden schreiben die besonderen Liquidi-
tatsanforderungen nach Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe k dieser
Richtlinie nur dann vor, wenn sie aufgrund der nach den Artikeln
36 und 37 dieser Richtlinie durchgefiihrten Uberprifungen zu
dem Schluss kommen, dass eine Wertpapierfirma, die die in Arti-
kel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 genannten Bedin-
gungen fur die Einstufung als kleine und nicht verflochtene Wert-
papierfirma nicht erfillt oder die in Artikel 12 Absatz 1 der Verord-
nung (EU) 2019/2033 genannten Bedingungen zwar erfillt, je-
doch nicht als von der Liquiditidtsanforderung nach Artikel 43 Ab-
satz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 ausgenommen gilt, sich in
einer der folgenden Situationen befindet:

a) Die Wertpapierfirma ist Liquiditatsrisiken oder Liquiditatsrisiko-
komponenten ausgesetzt, die wesentlich sind und von der Liqui-
ditatsanforderungin Teil 5 der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht
oder nicht ausreichend abgedeckt sind;

b) die Wertpapierfirma erfiillt die Anforderungen der Artikel 24 und
26 dieser Richtlinie nicht, und andere VerwaltungsmalRnahmen
werden voraussichtlich nicht innerhalb eines angemessenen
Zeitraums zu einer ausreichenden Verbesserung der Regelun-
gen, Verfahren, Mechanismen und Strategien fiihren.

(2) Fur die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe a dieses Artikels gelten
Liquiditatsrisiken oder Liquiditatsrisikokomponenten nur dann als
von der Liquiditatsanforderung in Teil 5 der Verordnung (EU)
2019/2033 nicht oder nicht ausreichend abgedeckt, wenn die Li-
quiditat, die die zustandige Behdrde nach der aufsichtlichen Uber-
priifung der von den Wertpapierfirmen gemafR Artikel 24 Absatz 1
dieser Richtlinie durchgefiihrten Bewertung fiir angemessen halt,
hinsichtlich ihrer Hohe und der Arten von Liquiditat tGiber der in
Teil 5 der Verordnung (EU) 2019/2033 vorgesehenen Liquiditats-
anforderung an die Wertpapierfirma liegt.

(3) Die zustandigen Behorden legen die Hohe der gemaR Artikel 39
Absatz 2 Buchstabe k dieser Richtlinie erforderlichen besonderen
Liquiditat als Differenz zwischen der gemaR Absatz 2 dieses Arti-
kels als angemessen betrachteten Liquiditat und der in Teil 5 der
Verordnung (EU) 2019/2033 vorgesehenen Liquiditatsanforderung
fest.

(4) Die zustandigen Behérden verpflichten die Wertpapierfirmen,
die besondere Liquiditatsanforderung nach Artikel 39 Absatz 2
Buchstabe k dieser Richtlinie mit liquiden Aktiva gemal Artikel 43
der Verordnung (EU) 2019/2033 zu erfiillen.
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5. Competent authorities shall substantiate in writing their deci-
sion to impose a specific liquidity requirement as referred to in
point (k) of Article 39(2) by giving a clear account of the full assess-
ment of the elements referred to in paragraphs 1 to 3 of this Article.

6. EBA, in consultation with ESMA, shall develop draft regulatory
technical standards to specify in a manner that is appropriate to the
size, the structure and the internal organisation of investment
firms and the nature, scope and complexity of their activities how
the liquidity risk and elements of liquidity risk referred to in para-
graph 2 are to be measured.

EBA shall submit those draft regulatory technical standards to the
Commission by 26 June 2021.

Power is delegated to the Commission to supplement this Directive
by adopting the regulatory technical standards referred to in the
first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regula-
tion (EU) No 1093/2010.

Article 43 - Cooperation with resolution authorities

Competent authorities shall notify the relevant resolution authori-
ties of any additional own funds requirement imposed pursuant to
point (a) of Article 39(2) of this Directive for an investment firm that
falls under the scope of Directive 2014/59/EU and about any expec-
tation for adjustments as referred to in Article 41(2) of this Directive
in respect to such investment firm.

Article 44 - Publication requirements

Member States shall ensure that the competent authorities have
the power to:

(a) require investment firms that do not meet the conditions for
qualifying as small and non-interconnected investment firms
set out in Article 12(1) of Regulation (EU) 2019/2033 and invest-
ment firms referred to in Article 46(2) of Regulation (EU)
2019/2033 to publish the information referred to in Article 46 of
that Regulation more than once a year and to set deadlines for
that publication;

(b) require investment firms that do not meet the conditions for
qualifying as small and non-interconnected investment firms
set out in Article 12(1) of Regulation (EU) 2019/2033 and invest-
ment firms referred to in Article 46(2) of Regulation (EU)
2019/2033 to use specific media and locations, in particular the
investment firms’ websites, for publications other than the fi-
nancial statements;

(c) require parent undertakings to publish annually, either in full or
by way of references to equivalent information, a description of
their legal structure and governance and organisational struc-
ture of the investment firm group in accordance with Article
26(1) of this Directive and with Article 10 of Directive
2014/65/EU.

Article 45 - Obligation to inform EBA
1. Competent authorities shall inform EBA of:

(a) their review and evaluation process referred to in Article 36;

(5) Die zustandigen Behorden begriinden ihre Entscheidung, ge-
maR Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe k eine besondere Liquiditatsan-
forderung vorzuschreiben, schriftlich durch klare Darlegung der
vollstandigen Bewertung der in den Absatzen 1 bis 3 dieses Arti-
kels genannten Komponenten.

(6) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwiirfe tech-
nischer Regulierungsstandards aus, in denen sie in einer Weise, die
der GroRe, Struktur und internen Organisation der Wertpapierfir-
men sowie der Art, dem Umfang und der Komplexitat ihrer Tatig-
keiten angemessen ist, prazisiert, wie die in Absatz 2 genannten
Liquiditatsrisiken und Liquiditatsrisikokomponenten zu messen
sind.

Die EBA lbermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum 26. Juni 2021.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Re-
gulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verord-
nung (EU) Nr. 1093/2010 erlassen werden.

Artikel 43 - Zusammenarbeit mit Abwicklungsbehérden

Die zustandigen Behdrden unterrichten die relevanten Abwick-
lungsbehorden lber die von einer Wertpapierfirma, die in den Gel-
tungsbereich der Richtlinie 2014/59/EU fillt, nach Artikel 39 Ab-
satz 2 Buchstabe a dieser Richtlinie verlangten zusatzlichen Eigen-
mittel sowie Uiber moglicherweise in Bezug auf eine solche Wert-
papierfirma erwartete Korrekturen gemaR Artikel 41 Absatz 2 die-
ser Richtlinie.

Artikel 44 - Verdffentlichungspflichten

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behorden
ermachtigt werden,

a) Wertpapierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2029/2033 genannten Bedingungen fiir die Einstufung als
kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen nicht erfiillen,
und Wertpapierfirmen nach Artikel 46 Absatz 2 der Verordnung
(EU) 2019/2033 dazu zu verpflichten, die in Artikel 46 der Verord-
nung (EU) 2019/2033 genannten Angaben mehr als einmal jahr-
lich zu veréffentlichen, und Fristen fiir diese Veréffentlichung zu
setzen,

b) Wertpapierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2019/2033 genannten Bedingungen fir die Einstufung als
kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen nicht erfiillen,
und Wertpapierfirmen nach Artikel 46 Absatz 2 der Verordnung
(EU) 2019/2033 dazu zu verpflichten, fir andere Veroffentli-
chungen als den Jahresabschluss besondere Medien und Orte,
insbesondere ihre Websites, zu nutzen,

c) Mutterunternehmen dazu zu verpflichten, jahrlich entweder in
Vollform oder durch einen Verweis auf gleichwertige Angaben
eine Beschreibung ihrer rechtlichen Struktur und der Unterneh-
mensfiihrungs- und Organisationsstruktur der Wertpapierfir-
mengruppe gemal Artikel 26 Absatz 1 der vorliegenden Richtli-
nie und Artikel 10 der Richtlinie 2014/65/EU zu veréffentlichen.

Artikel 45 - Pflicht zur Unterrichtung der EBA

(1) Die zustandigen Behorden unterrichten die EBA tiber

a) ihren Uberpriifungs- und Bewertungsprozess nach Artikel 36,
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(b) the methodology used for decisions referred to in Articles 39, 40
and 41;

(c) the level of administrative sanctions laid down by Member
States, referred to in Article 18.

EBA shall transmit the information referred to in this paragraph to
ESMA.

2. EBA, in consultation with ESMA, shall assess the information
provided by competent authorities to develop consistency in the su-
pervisory review and evaluation process. To complete its assess-
ment, EBA, after consulting ESMA, may request additional infor-
mation from competent authorities on a proportional basis and in
accordance with Article 35 of Regulation (EU) No 1093/2010.

EBA shall publish on its website the aggregated information re-
ferred to in point (c) of the first subparagraph of paragraph 1.

EBA shall report to the European Parliament and to the Council on
the degree of convergence of the application of this Chapter among
Member States. EBA shall conduct peer reviews in accordance with
Article 30 of Regulation (EU) No 1093/2010 where necessary. It
shall inform ESMA of such peer reviews.

EBA and ESMA shall issue guidelines for the competent authorities
in accordance with Article 16 of Regulation (EU) No 1093/2010 and
Article 16 of Regulation (EU) No 1095/2010, as applicable, to further
specify, in a manner that is appropriate to the size, the structure
and the internal organisation of investment firms and the nature,
scope and complexity of their activities, the common procedures
and methodologies for the supervisory review and evaluation pro-
cess referred to in paragraph 1 and the assessment of the treat-
ment of the risks referred to in Article 29 of this Directive.

CHAPTER 3 - Supervision of investment firm groups

Section 1 - Supervision of investment firm groups on a consoli-
dated basis and supervision of compliance with the group capital
test

Article 46 - Determination of the group supervisor

1. Member States shall ensure that, where an investment firm
group is headed by a Union parent investment firm, supervision on
a consolidated basis or supervision of compliance with the group
capital test is exercised by the competent authority of that Union
parent investment firm.

2. Member States shall ensure that, where the parent undertaking
of an investment firm is a Union parent investment holding com-
pany or a Union parent mixed financial holding company, supervi-
sion on a consolidated basis or supervision of compliance with the
group capital test is exercised by the competent authority of that
investment firm.

3. Member States shall ensure that, where two or more investment
firms authorised in two or more Member States have the same Un-
ion parent investment holding company or the same Union parent
mixed financial holding company, supervision on a consolidated
basis or supervision of compliance with the group capital test is ex-
ercised by the competent authority of the investment firm

b) die Methode fiir den Erlass von Entscheidungen gemaR den Arti-
keln 39, 40 und 41.

c) den Umfang der von den Mitgliedstaaten nach Artikel 18 festge-
legten Verwaltungssanktionen.

Die EBA libermittelt die in diesem Absatz genannten Informatio-
nen an die ESMA;

(2) Die EBA bewertet in Abstimmung mit der ESMA die Informatio-
nen der zustandigen Behdrden, um fiir mehr Koharenz der auf-
sichtlichen Uberprifung und Bewertung zu sorgen. Zur Vervoll-
standigung ihrer Bewertung kann die EBA in Abstimmung mit der
ESMA von den zustdndigen Behérden gemaf Artikel 35 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1093/2010 vorbehaltlich des Grundsatzes der
VerhaltnismaRigkeit zusatzliche Informationen anfordern.

Die EBA veroffentlicht auf ihrer Website eine Zusammenfassung
der in Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe c genannten Informatio-
nen.

Die EBA erstattet dem Europadischen Parlament und dem Rat Be-
richt Gber den Grad der Angleichung zwischen den Mitgliedstaa-
ten bei der Anwendung dieses Kapitels. Soweit erforderlich, fiihrt
die EBA vergleichende Analysen (,Peer reviews“) gemaR Artikel 30
der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 durch. Sie unterrichtet die
ESMA Uiber solche vergleichenden Analysen.

Die EBA und die ESMA geben im Einklang mit Artikel 16 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1093/2010 bzw. Artikel 16 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010, je nach Anwendbarkeit, Leitlinien fiir die zustandi-
gen Behorden heraus, in denen sie die gemeinsamen Verfahren
und Methoden fiir den aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewer-
tungsprozess nach Absatz 1 sowie fiir die Bewertung der Behand-
lung der in Artikel 29 dieser Richtlinie genannten Risiken in einer
Weise prazisieren, die der GroRe, Struktur und internen Organisa-
tion der Wertpapierfirmen sowie der Art, dem Umfang und der
Komplexitat ihrer Tatigkeiten angemessen ist.

KAPITEL 3 - Beaufsichtigung von Wertpapierfirmengruppen

Abschnitt 1 - Beaufsichtigung von Wertpapierfirmengruppen auf
konsolidierter Basis und Uberwachung der Einhaltung des Grup-
penkapitaltests

Artikel 46 - Bestimmung der konsolidierenden Aufsichtsbehérde

(1) Steht an der Spitze einer Wertpapierfirmengruppe eine EU-
Mutterwertpapierfirma, so stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass
die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis oder die Uberwa-
chung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests von der fiir diese
EU-Mutterwertpapierfirma zustandigen Behérde durchgefiihrt
wird.

(2) Ist das Mutterunternehmen einer Wertpapierfirma eine EU-
Mutterinvestmentholdinggesellschaft oder eine gemischte EU-
Mutterfinanzholdinggesellschaft, so stellen die Mitgliedstaaten si-
cher, dass die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis oder die
Uberwachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests von der fiir
diese Wertpapierfirma zustandigen Behorde durchgefiihrt wird.

(3) Haben zwei oder mehr Wertpapierfirmen, die in mehr als ei-
nem Mitgliedstaat zugelassen sind, dieselbe EU-Mutterinvest-
mentholdinggesellschaft oder dieselbe gemischte EU-Mutterfi-
nanzholdinggesellschaft, so stellen die Mitgliedstaaten sicher,
dass die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis oder die Uberwa-
chung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests von der zustandi-
gen Behorden durchgefiihrt wird, die fiir die Wertpapierfirma
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authorised in the Member State in which the investment holding
company or mixed financial holding company is established.

4. Member States shall ensure that, where the parent undertakings
of two or more investment firms authorised in two or more Mem-
ber States comprise more than one investment holding company or
mixed financial holding company with head offices in different
Member States and where there is an investment firm in each of
those Member States, supervision on a consolidated basis or super-
vision of compliance with the group capital test shall be exercised
by the competent authority of the investment firm with the largest
balance sheet total.

5. Member States shall ensure that, where two or more investment
firms authorised in the Union have as their parent the same Union
investment holding company or Union mixed financial holding
company and none of those investment firms has been authorised
in the Member State in which the investment holding company or
mixed financial holding company was set up, supervision on a con-
solidated basis or supervision of compliance with the group capital
test is exercised by the competent authority of the investment firm
with the largest balance sheet total.

6. Competent authorities may, by common agreement, waive the
criteria referred to in paragraphs 3, 4 and 5 where their application
would not be appropriate for the effective supervision on a consol-
idated basis or supervision of compliance with the group capital
test, taking into account the investment firms concerned and the
importance of their activities in the relevant Member States, and
designate a different competent authority to exercise supervision
on a consolidated basis or supervision of compliance with the group
capital test. In those cases, competent authorities shall, before
adopting any such decision, give the Union parent investment hold-
ing company or Union parent mixed financial holding company or
investment firm with the largest balance sheet total, as appropri-
ate, an opportunity to state its opinion on that intended decision.
Competent authorities shall notify the Commission and EBA of any
such decision.

Article 47 - Information requirements in emergency situations

Where an emergency situation arises, including a situation as de-
scribed in Article 18 of Regulation (EU) No 1093/2010 or a situation
of adverse developments in markets, which potentially jeopardises
the market liquidity and the stability of the financial system in any
of the Member States where entities of an investment firm group
have been authorised, the group supervisor determined pursuant
to Article 46 of this Directive shall, subject to Section 2 of Chapter 1
of this Title, alert, as soon as practicable, EBA, ESRB and any relevant
competent authorities and shall communicate all information es-
sential for the performance of their tasks.

Article 48 - Colleges of supervisors

1. Member States shall ensure that the group supervisor deter-
mined pursuant to Article 46 of this Directive may, if appropriate,
establish colleges of supervisors to facilitate the exercise of the
tasks referred to in this Article and to ensure coordination and co-
operation with relevant third-country supervisory authorities in
particular where this is needed for the purpose of applying point (c)
of the first subparagraph of Article 23(1) and Article 23(2) of Regu-
lation (EU) 2019/2033 to exchange and update relevant

zustandig ist, die im Mitgliedstaat des Sitzes der Investmenthol-
dinggesellschaft oder der gemischten Finanzholdinggesellschaft
zugelassen ist.

(4) Haben zwei oder mehr Wertpapierfirmen, die in mehr als ei-
nem Mitgliedstaat zugelassen sind, als Mutterunternehmen mehr
als eine Investmentholdinggesellschaft oder gemischte Finanzhol-
dinggesellschaft mit Sitz in unterschiedlichen Mitgliedstaaten und
befindet sich in jedem dieser Mitgliedstaaten eine Wertpapier-
firma, so stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die Beaufsichti-
gung auf konsolidierter Basis oder die Uberwachung der Einhal-
tung des Gruppenkapitaltests von der fiir die Wertpapierfirma mit
der hochsten Bilanzsumme zustdndigen Behoérde durchgefiihrt
wird.

(5) Haben zwei oder mehr Wertpapierfirmen, die in der Union zu-
gelassen sind, als Mutterunternehmen dieselbe EU-Mutterinvest-
mentholdinggesellschaft oder dieselbe gemischte EU-Mutterfi-
nanzholdinggesellschaft und ist keine dieser Wertpapierfirmen in
dem Mitgliedstaat zugelassen, in dem die Investmentholdingge-
sellschaft oder die gemischte Finanzholdinggesellschaft ihren Sitz
hat, so stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die Beaufsichtigung
auf konsolidierter Basis oder die Uberwachung der Einhaltung des
Gruppenkapitaltests von der fiir die Wertpapierfirma mit der
hochsten Bilanzsumme zustandigen Behorde durchgefiihrt wird.

(6) Die zustandigen Behérden kénnen unter Berlicksichtigung der
betreffenden Wertpapierfirmen und der Bedeutung ihrer Tatigkei-
ten in den jeweiligen Mitgliedstaaten einvernenmlich von den in
den Absatzen 3, 4 und 5 genannten Kriterien abweichen und fir
die Austibung der Uberwachung auf konsolidierter Basis oder fir
die Uberwachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests eine an-
dere zustandige Behorde benennen, falls die Anwendung dieser
Kriterien fiir eine wirksame Beaufsichtigung auf konsolidierter Ba-
sis oder Uberwachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests
nicht angemessen ware. In diesen Fallen geben die zustandigen
Behorden der EU-Mutterinvestmentholdinggesellschaft, der ge-
mischten EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft bzw. der Wertpa-
pierfirma mit der héchsten Bilanzsumme vor einer solchen Ent-
scheidung Gelegenheit zur Stellungnahme zu der beabsichtigten
Entscheidung. Die zustandigen Behérden melden der Kommission
und der EBA jede derartige Entscheidung.

Artikel 47 - Informationspflichten in Krisensituationen

Bei Eintritt einer Krisensituation, einschlieflich einer Situation im
Sinne des Artikels 18 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 oder
widriger Entwicklungen an den Mérkten, die die Marktliquiditat
und die Stabilitat des Finanzsystems in einem der Mitgliedstaaten,
in denen Unternehmen einer Wertpapierfirmengruppe zugelassen
sind, gefahrden kdnnte, alarmiert die gemal Artikel 46 dieser
Richtlinie bestimmte, fiir die Gruppenaufsicht zustandige Behorde
vorbehaltlich Kapitel 1 Abschnitt 2 so rasch wie moglich die EBA,
den ESRB sowie alle relevanten zustandigen Behdrden und Uber-
mittelt ihnen alle fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben wesentli-
chen Informationen.

Artikel 48 - Aufsichtskollegien

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die gemal Artikel 46
dieser Richtlinie bestimmte, fiir die Gruppenaufsicht zustandige
Behdrde gegebenenfalls Aufsichtskollegien einrichten kann, um
die Auslibung der im vorliegenden Artikel genannten Aufgaben zu
unterstiitzen und die Koordinierung und Zusammenarbeit mit den
betreffenden Aufsichtsbehoérden von Drittlandern zu gewahrleis-
ten, insbesondere sofern dies fiir die Zwecke der Anwendung von
Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe c und Artikel 23 Ab-
satz 2 der Verordnung (EU) 2019/2033 notwendig ist, um
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information on the margin model with the supervisory authorities
of the qualifying central counterparties (QCCPs).

2. Colleges of supervisors shall provide a framework for the group
supervisor, EBA and the other competent authorities to carry out
the following tasks:

(@) thetasks referred to in Article 47;

(b) the coordination of information requests where this is neces-
sary for facilitating supervision on a consolidated basis, in ac-
cordance with Article 7 of Regulation (EU) 2019/2033;

(c) the coordination of information requests, in cases where several
competent authorities of investment firms that are part of the
same group need to request either from the competent author-
ity of a clearing member’s home Member State or from the com-
petent authority of the QCCP information relating to the margin
model and parameters used for the calculation of the margin re-
quirement of the relevant investment firms;

(d) the exchange of information between all competent authorities
and with EBA in accordance with Article 21 of Regulation (EU)
No 1093/2010 and with ESMA in accordance with Article 21 of
Regulation (EU) No 1095/2010;

(e) reaching an agreement on the voluntary delegation between
competent authorities of tasks and responsibilities, where ap-
propriate;

(f) increasing the efficiency of supervision by seeking to avoid the
unnecessary duplication of supervisory requirements.

3. Where appropriate, colleges of supervisors may also be estab-
lished where subsidiaries of an investment firm group headed by
an Union investment firm, Union parent investment holding com-
pany or Union parent mixed financial holding company are located
in a third country.

4. EBA shall, in accordance with Article 21 of Regulation (EU) No
1093/2010, participate in the meetings of the colleges of supervi-
sors.

5. The following authorities shall be members in the college of su-
pervisors:

(a) the competent authorities responsible for the supervision of
subsidiaries of an investment firm group headed by an Union in-
vestment firm, Union parent investment holding company or
Union parent mixed financial holding company;

(b) where appropriate, third-country supervisory authorities, sub-
ject to confidentiality requirements that are equivalent in the
opinion of all competent authorities to the requirements laid
down in Section 2 of Chapter | of this Title.

6. The group supervisor determined pursuant to Article 46 shall
chair the meetings of the college of supervisors and adopt deci-
sions. That group supervisor shall keep all members of the college
of supervisors fully informed in advance of the organisation of
those meetings, of the main issues to be discussed and of the

relevante Informationen tiber das Einschussmodell mit den Auf-
sichtsbehorden der qualifizierten zentralen Gegenparteien auszu-
tauschen und diese Informationen zu aktualisieren.

(2) Die Aufsichtskollegien geben den Rahmen vor, innerhalb des-
sen die fiir die Gruppenaufsicht zustandige Behorde, die EBA und
die anderen zustdndigen Behdrden folgende Aufgaben wahrneh-
men:

a) diein Artikel 47 genannten Aufgaben,

b) die Koordinierung von Informationsanfragen, sofern dies zur Er-
leichterung der Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis im Ein-
klang mit Artikel 7 der Verordnung (EU) 2019/2033 notwendig
ist,

c) die Koordinierung von Informationsanfragen, falls mehrere zu-
standige Behorden von Wertpapierfirmen, die derselben Gruppe
angehdren, die Informationen iiber das Einschussmodell und die
Parameter, die zur Berechnung der fiir die betreffende Wertpa-
pierfirma geltenden Einschussanforderungen verwendet wer-
den, entweder bei der zustandigen Behorde des Herkunftsmit-
gliedstaats eines Clearingmitglieds oder bei der zustandigen Be-
horde der qualifizierten zentralen Gegenpartei anfordern miis-
sen,

d) den Informationsaustausch zwischen allen zusténdigen Behor-
den und mit der EBA gemaR Artikel 21 der Verordnung (EU) Nr.
1093/2010 sowie mit der ESMA gemaf3 Artikel 21 der Verord-
nung (EU) Nr. 1095/2010,

e) gegebenenfalls die Einigung auf eine freiwillige Ubertragung von
Aufgaben und Zustandigkeiten zwischen den zustdndigen Be-
horden,

f) die Steigerung der Effizienz der Aufsicht durch Beseitigung unné-
tiger aufsichtlicher Doppelanforderungen.

(3) Gegebenenfalls konnen Aufsichtskollegien auch dann einge-
richtet werden, wenn sich Tochterunternehmen einer Wertpapier-
firmengruppe, an deren Spitze eine EU-Wertpapierfirma, eine EU-
Mutterinvestmentholdinggesellschaft oder eine gemischte EU-
Mutterfinanzholdinggesellschaft steht, in einem Drittland befin-
den.

(4) Die EBA nimmt gemaR Artikel 21 der Verordnung (EU) Nr.
1093/2010 an den Sitzungen der Aufsichtskollegien teil.

(5) Folgende Behorden sind Mitglieder der Aufsichtskollegien:

a) zustandige Behorden, die fiir die Beaufsichtigung der Tochterun-
ternehmen einer Wertpapierfirmengruppe verantwortlich sind,
an deren Spitze eine EU-Wertpapierfirma, eine EU-Mutterinvest-
mentholdinggesellschaft oder eine gemischte EU-Mutterfinanz-
holdinggesellschaft steht,

b) gegebenenfalls die Aufsichtsbehérden von Drittlandern, wobei
Geheimhaltungsvorschriften einzuhalten sind, die nach Ansicht
aller zustandigen Behdrden den Anforderungen in Kapitel | Ab-
schnitt 2 entsprechen.

(6) Die gemaR Artikel 46 bestimmte, fiir die Gruppenaufsicht zu-
standige Behorde flihrt den Vorsitz bei den Sitzungen des Auf-
sichtskollegiums und trifft die Entscheidungen. Die fiir die Grup-
penaufsicht zustandige Behorde informiert alle Mitglieder des
Aufsichtskollegiums vorab laufend und umfassend liber die
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activities to be considered. The group supervisor shall also keep all
the members of the college of supervisors fully informed, in a
timely manner, of the decisions adopted in those meetings or the
measures carried out.

The group supervisor shall take account of the relevance of the su-
pervisory activity to be planned or coordinated by the authorities
referred to in paragraph 5 when adopting decisions.

The establishment and functioning of the colleges of supervisors
shall be formalised by means of written arrangements.

7. In the event of disagreement with a decision adopted by the
group supervisor on the functioning of colleges of supervisors, any
of the competent authorities concerned may refer the matter to
EBA and request EBA’s assistance in accordance with Article 19 of
Regulation (EU) No 1093/2010.

EBA may also assist the competent authorities in the event of a dis-
agreement concerning the functioning of colleges of supervisors
under this Article on its own initiative in accordance with the sec-
ond subparagraph of Article 19(1) of Regulation (EU) No
1093/2010.

8. EBA shall, in consultation with ESMA, develop draft regulatory
technical standards to further specify the conditions under which
the colleges of supervisors exercise their tasks referred to in para-
graph 1.

EBA shall submit those draft regulatory technical standards to the
Commission by 26 June 2021.

Power is delegated to the Commission to supplement this Directive
by adopting the regulatory technical standards referred to in the
first subparagraph in accordance with Articles 10 to 14 of Regula-
tion (EU) No 1093/2010.

Article 49 - Cooperation requirements

1. Member States shall ensure that the group supervisor and the
competent authorities referred to in Article 48(5) shall provide each
other with all relevant information as required, including the fol-
lowing:

(a) identification of the investment firm group’s legal and govern-
ance structure, including its organisational structure, covering
all regulated and non-regulated entities, non-regulated subsidi-
aries and the parent undertakings, and of the competent au-
thorities of the regulated entities in the investment firm group;

(b) procedures for the collection of information from the invest-
ment firms in an investment firm group, and the procedures for
the verification of that information;

(c) any adverse developments in investment firms or in other enti-
ties of an investment firm group, which could seriously affect
those investment firms;

(d) any significant sanctions and exceptional measures taken by
competent authorities in accordance with national provisions
transposing this Directive;

Organisation dieser Sitzungen, die wesentlichen Tagesordnungs-
punkte und die in Erwdgung zu ziehenden Tatigkeiten. Des Weite-
ren informiert die fiir die Gruppenaufsicht zustandige Behorde
alle Mitglieder des Aufsichtskollegiums rechtzeitig laufend und
umfassend lber die in diesen Sitzungen getroffenen Entscheidun-
gen oder die durchgefiihrten MaRnahmen.

Bei ihren Entscheidungen beriicksichtigt die fir die Gruppenauf-
sicht zustandige Behorde die Relevanz der von den in Absatz 5 ge-
nannten Behorden zu planenden oder zu koordinierenden Auf-
sichtstatigkeit.

Die Modalitaten fiir die Einrichtung und Arbeitsweise der Auf-
sichtskollegien werden schriftlich festgelegt.

(7) Bei Uneinigkeit hinsichtlich einer Entscheidung der fiir die
Gruppenaufsicht zustdndigen Behorde lber die Arbeitsweise der
Aufsichtskollegien kann jede der betroffenen zustandigen Behor-
den die EBA mit der Angelegenheit befassen und sie gemaf Artikel
19 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 um Unterstitzung ersu-
chen.

Die EBA kann die zustandigen Behdrden im Einklang mit Artikel 19
Absatz 1 Unterabsatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 2093/2010 bei
Uneinigkeiten hinsichtlich der Arbeitsweise der Aufsichtskollegien
gemal dem vorliegenden Artikel auch von Amts wegen unterstiit-
zen.

(8) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwiirfe tech-
nischer Regulierungsstandards aus, in denen sie die Bedingungen
prazisiert, unter denen die Aufsichtskollegien ihre Aufgaben ge-
malk Absatz 1 ausiiben.

Die EBA libermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer
Regulierungsstandards bis zum 26. Juni 2021.

Der Kommission wird die Befugnis libertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Re-
gulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verord-
nung (EU) Nr. 1093/2010 erlassen werden.

Artikel 49 - Verpflichtung zur Zusammenarbeit

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die fiir die Gruppenauf-
sicht zustdndige Behorde und die in Artikel 48 Absatz 5 genannten
zustandigen Behorden einander bei Bedarf alle relevanten Infor-
mationen zur Verfiigung stellen, darunter:

a) Angaben zur rechtlichen Struktur und zur Unternehmensfiih-
rungsstruktur — einschlieRlich der Organisationsstruktur — der
Wertpapierfirmengruppe unter Erfassung aller beaufsichtigten
Unternehmen, nicht beaufsichtigten Unternehmen, nicht beauf-
sichtigten Tochterunternehmen und der Mutterunternehmen,
sowie die Angabe der fiir die beaufsichtigten Unternehmen der
Wertpapierfirmengruppe zustandigen Behorden,

b) die Angabe der Verfahren, nach denen Informationen von den
Wertpapierfirmen einer Wertpapierfirmengruppe eingeholt und
nachgepriift werden,

c) Angaben zu allen ungiinstigen Entwicklungen bei Wertpapierfir-
men oder anderen Unternehmen einer Wertpapierfirmen-

gruppe, die diesen Wertpapierfirmen ernsthaft schaden kénnten,

d) Angaben zu allen erheblichen Sanktionen und auBergewohnli-
chen MaRRnahmen, die die zustdandigen Behérden gemafR den
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(e) the imposition of a specific own funds requirement under Article
39 of this Directive.

2. Competent authorities and the group supervisor may refer to
EBA, in accordance with Article 19(1) of Regulation (EU) No
1093/2010, where relevant information has not been communi-
cated pursuant to paragraph 1 without undue delay or where a re-
quest for cooperation, in particular to exchange relevant infor-
mation, has been rejected or has not been acted upon within a rea-
sonable period of time.

EBA may, in accordance with the second subparagraph of Article
19(1) of Regulation (EU) No 1093/2010 and on its own initiative as-
sist competent authorities in developing consistent cooperation
practices.

3. Member States shall ensure that competent authorities, before
adopting a decision that may be important for other competent au-
thorities’ supervisory tasks, consult each other on the following:

(a) changes in the shareholder, organisational or management
structure of investment firms in the investment firm group,
which require the approval or authorisation of competent au-
thorities;

(b) significant sanctions imposed on investment firms by compe-
tent authorities or any other exceptional measures taken by
those authorities; and

(c) specific own funds requirements imposed in accordance with
Article 39.

4. The group supervisor shall be consulted where significant sanc-
tions are to be imposed or any other exceptional measures are to
be taken by competent authorities as referred to in point (b) of par-
agraph 3.

5. By way of derogation from paragraph 3, a competent authority
is not obliged to consult other competent authorities in cases of ur-
gency or where such consultation could jeopardise the effective-
ness of its decision, in which case the competent authority shall in-
form the other competent authorities concerned of that decision
not to consult without delay.

Article 50 - Verification of information concerning entities located
in other Member States

1. Member States shall ensure that where a competent authority
in one Member State needs to verify information about investment
firms, investment holding companies, mixed financial holding com-
panies, financial institutions, ancillary services undertakings,
mixed-activity holding companies or subsidiaries that are located
in another Member State, including subsidiaries which are insur-
ance companies, and makes a request to that effect, the relevant
competent authorities of that other Member State carry out that
verification in accordance with paragraph 2.

2. Competent authorities that have received a request pursuant to
paragraph 1 shall do any of the following:

nationalen Vorschriften zur Umsetzung dieser Richtlinie ver-
hangt bzw. ergriffen haben,

e) Angaben zur Festlegung von besonderen Eigenmittelanforde-
rungen gemaR Artikel 39 dieser Richtlinie.

(2) Die zustandigen Behorden und die fiir die Gruppenaufsicht zu-
standige Behorde konnen sich gemal Artikel 19 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1093/2010 an die EBA wenden, wenn relevante
Informationen nicht gemaR Absatz 1 unverziiglich gemeldet wur-
den oder wenn ein Ersuchen um Zusammenarbeit, insbesondere
zum Austausch relevanter Informationen, abgelehnt wurde oder
nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums zu einer Reaktion
gefiihrt hat.

Die EBA kann die zustidndigen Behdrden gemaR Artikel 19 Absatz 1
Unterabsatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 2093/2010 auch von Amts
wegen bei der Entwicklung einheitlicher Methoden der Zusam-
menarbeit unterstitzen.

(3) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den einander vor einer Entscheidung, die fiir die Aufsichtsaufga-
ben anderer zustandiger Behérden von Bedeutung sein kdnnte, in
Bezug auf folgende Punkte konsultieren:

a) Anderungen in der Gesellschafter-, Organisations- oder Fiih-
rungsstruktur von Wertpapierfirmen einer Wertpapierfirmen-
gruppe, die von den zustandigen Behorden erlaubt oder zugelas-
sen werden miissen,

b) erhebliche Sanktionen oder sonstige auRergewdhnliche MaR-
nahmen, die die zustdndigen Behorden gegen Wertpapierfirmen
verhangt bzw. ergriffen haben, und

c) gemal Artikel 39 festgelegte besondere Eigenmittelanforderun-
gen.

(4) Die fuir die Gruppenaufsicht zustandige Behorde wird konsul-
tiert, wenn gemaR Absatz 3 Buchstabe b erhebliche Sanktionen
verhangt oder sonstige auergewdhnliche MalRinahmen von den
zustandigen Behorden ergriffen werden sollen.

(5) Abweichend von Absatz 3 kann eine zustandige Behorde in
Notfallen oder in Fallen, in denen eine solche Konsultation die
Wirksamkeit ihrer Entscheidung gefahrden konnte, davon abse-
hen, die anderen zustandigen Behorden zu konsultieren; dies teilt
sie den anderen betroffenen zustdndigen Behérden unverziiglich
mit.

Artikel 50 - Nachpriifung von Informationen iiber Unternehmen in
anderen Mitgliedstaaten

(1) Wenn die zustandigen Behoérden eines Mitgliedstaats Informa-
tionen uiber Wertpapierfirmen, Investmentholdinggesellschaften,
gemischte Finanzholdinggesellschaften, Finanzinstitute, Anbieter
von Nebendienstleistungen, gemischte Holdinggesellschaften
oder Tochterunternehmen in einem anderen Mitgliedstaat nach-
prifen miissen, einschlieRlich Tochterunternehmen, bei denen es
sich um Versicherungsunternehmen handelt, und diese beantragt,
stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die betreffenden zustandi-
gen Behorden dieses anderen Mitgliedstaats diese Nachpriifung
gemaR Absatz 2 durchfiihren.

(2) Zustandige Behorden, die ein Ersuchen gemaR Absatz 1 erhal-
ten haben,
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(a) carry out the verification themselves within the framework of
their competence;

(b) allow the competent authorities who made that request to carry
out the verification;

(c) request an auditor or expert to carry out the verification impar-
tially and to report the results promptly.

For the purposes of points (a) and (c), the competent authorities
that made the request shall be allowed to participate in the verifi-
cation.

Section 2 - Investment holding companies, mixed financial hold-
ing companies and mixed - activity holding companies

Article 51 - Inclusion of holding companies in supervision of com-
pliance with the group capital test

Member States shall ensure that investment holding companies
and mixed financial holding companies are included in the supervi-
sion of compliance with the group capital test.

Article 52 - Qualifications of directors

Member States shall require that the members of the management
body of an investment holding company or mixed financial holding
company are of sufficiently good repute and possess sufficient
knowledge, skills and experience to effectively perform their duties,
taking into account the specific role of an investment holding com-
pany or mixed financial holding company.

Article 53 - Mixed-activity holding companies

1. Member States shall provide that, where the parent undertaking
of an investment firm is a mixed-activity holding company, the
competent authorities responsible for the supervision of the invest-
ment firm may:

(a) require that the mixed-activity holding company supply them
with any information that may be relevant for the supervision
of that investment firm;

(b) supervise transactions between the investment firm and the
mixed-activity holding company and the subsidiaries of the lat-
ter, and require the investment firm to have in place adequate
risk management processes and internal control mechanisms,
including sound reporting and accounting procedures to iden-
tify, measure, monitor and control those transactions.

2. Member States shall provide that their competent authorities
may carry out, or have carried out by external inspectors, on-the-
spot inspections to verify the information received from mixed-ac-
tivity holding companies and their subsidiaries.

Article 54 - Sanctions

In accordance with Section 3 of Chapter 2 of this Title, Member
States shall ensure that administrative sanctions or other adminis-
trative measures aiming to end or mitigate breaches of the laws,
regulations or administrative provisions transposing this Chapter
or to address the causes of such breaches may be imposed on

a) fiihren die Nachpriifung im Rahmen ihrer Befugnisse entweder
selbst durch,

b) gestatten den ersuchenden zustindigen Behorden, dies zu tun,
oder

c) beauftragen einen Abschlusspriifer oder Sachverstandigen, eine
unparteiische Nachpriifung durchzufiihren und umgehend uber
die Ergebnisse zu berichten.

Flr die Zwecke der Buchstaben a und c ist es den ersuchenden zu-
standigen Behorden gestattet, an der Nachpriifung teilzunehmen.

Section 2 - Investmentholdinggesellschaften, gemischte Finanz-
holdinggesellschaften und gemischte Holdinggesellschaften

Artikel 51 - Einbeziehung von Holdinggesellschaften bei der Uber-
wachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Investmentholdinggesell-
schaften und gemischte Finanzholdinggesellschaften in die Uber-
wachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests einbezogen
werden.

Artikel 52 - Eignung der Direktoren

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die Mitglieder des Lei-
tungsorgans einer Investmentholdinggesellschaft oder einer ge-
mischten Finanzholdinggesellschaft ausreichend gut beleumun-
det sein und uber ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und Er-
fahrung fiir die wirksame Erfiillung ihrer Aufgaben unter Beriick-
sichtigung der besonderen Rolle einer Investmentholdinggesell-
schaft oder einer gemischten Finanzholdinggesellschaft verfiigen
mussen.

Artikel 53 - Gemischte Holdinggesellschaften

(1) Ist das Mutterunternehmen einer Wertpapierfirma eine ge-
mischte Holdinggesellschaft, so schreiben die Mitgliedstaaten vor,
dass die fiir die Beaufsichtigung der Wertpapierfirma zustandigen
Behorden

a) von der gemischten Holdinggesellschaft alle Informationen ver-
langen kénnen, die fiir die Beaufsichtigung dieser Wertpapier-
firma relevant sein konnen,

b) die Geschéfte zwischen der Wertpapierfirma und der gemisch-
ten Holdinggesellschaft sowie deren Tochterunternehmen be-
aufsichtigen kénnen und von der Wertpapierfirma angemessene
Risikomanagementverfahren und interne Kontrollmechanis-
men, einschlieBlich eines ordnungsgemafRen Berichtswesens
und ordnungsgemaler Rechnungslegungsverfahren, verlangen
konnen, damit diese Geschafte ermittelt, quantifiziert, Gber-
wacht und kontrolliert werden kénnen.

(2) Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass ihre zustandigen Behdrden
die von den gemischten Holdinggesellschaften und ihren Tochter-
unternehmen erhaltenen Informationen vor Ort nachpriifen oder

von externen Priifern nachpriifen lassen kdnnen.

Artikel 54 - Sanktionen

Im Einklang mit Kapitel 2 Abschnitt 3 stellen die Mitgliedstaaten
sicher, dass gegen Investmentholdinggesellschaften, gemischte Fi-
nanzholdinggesellschaften und gemischte Holdinggesellschaften
oder deren verantwortliche Geschéftsleiter, die gegen die zur Um-
setzung dieses Kapitels erlassenen Rechts- oder Verwaltungsvor-
schriften verstolRen, Verwaltungssanktionen oder andere
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investment holding companies, mixed financial holding companies
and mixed-activity holding companies, or their effective managers.

Article 55 - Assessment of third-country supervision and other su-
pervisory techniques

1. Member States shall ensure that, where two or more investment
firms that are subsidiaries of the same parent undertaking, the
head office of which is in a third country, are not subject to effective
supervision at group level, the competent authority assesses
whether the investment firms are subject to supervision by the
third-country supervisory authority which is equivalent to the su-
pervision set out in this Directive and in Part One of Regulation (EU)
2019/2033.

2. Where the assessment referred to in paragraph 1 of this Article
concludes that no such equivalent supervision applies, Member
States shall allow for appropriate supervisory techniques which
achieve the objectives of supervision in accordance with Article 7 or
8 of Regulation (EU) 2019/2033. Those supervisory techniques shall
be decided by the competent authority which would be the group
supervisor had the parent undertaking been established in the Un-
ion, after consulting the other competent authorities involved. Any
measures taken pursuant to this paragraph shall be notified to the
other competent authorities involved, to EBA and to the Commis-
sion.

3. The competent authority which would be the group supervisor
had the parent undertaking been established in the Union may, in
particular, require the establishment of an investment holding
company or mixed financial holding company in the Union and ap-
ply Article 7 or 8 of Regulation (EU) 2019/2033 to that investment
holding company or mixed financial holding company.

Article 56 - Cooperation with third-country supervisory authorities

The Commission may submit recommendations to the Council, ei-
ther at the request of a Member State or on its own initiative, for
the negotiation of agreements with one or more third countries re-
garding the means of supervising compliance with the group capi-
tal test by the following investment firms:

(a) investment firms the parent undertaking of which has its head
office in a third country;

(b) investment firms located in third countries, the parent under-
taking of which has its head office in the Union.

TITLEV - PUBLICATION BY COMPETENT AUTHORITIES
Article 57 - Publication requirements

1. Competent authorities shall make public all of the following in-
formation:

a) the texts of laws, regulations, administrative rules and general
g g
guidance adopted in their Member State pursuant to this Di-
rective;

(b) the manner of exercise of the options and discretions available
p
pursuant to this Directive and to Regulation (EU) 2019/2033;

VerwaltungsmaBnahmen mit dem Ziel verhdngt bzw. ergriffen
werden kdnnen, die festgestellten Verstol3e zu beenden, ihre Aus-
wirkungen zu mildern oder ihre Ursachen abzustellen.

Artikel 55 - Bewertung der Aufsicht in Drittldndern und andere
Aufsichtstechniken

(1) Unterliegen eine oder mehrere Wertpapierfirmen, die Tochter-
unternehmen desselben Mutterunternehmens sind, das seinen
Sitz in einem Drittland hat, auf Gruppenebene keiner wirksamen
Beaufsichtigung, so stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die zu-
standige Behorde priift, ob die Beaufsichtigung der Wertpapierfir-
men durch die Aufsichtsbehorde des Drittlands der Beaufsichti-
gung gemal dieser Richtlinie und Teil 1 der Verordnung (EU)
2019/2033 gleichwertig ist.

(2) Ergibt die in Absatz 1 dieses Artikels genannte Priifung, dass
die Beaufsichtigung nicht gleichwertig ist, so sehen die Mitglied-
staaten angemessene Aufsichtstechniken vor, mit denen die Ziele
der Beaufsichtigung gemaR Artikel 7 oder 8 der Verordnung (EU)
2019/2033 erreicht werden kénnen. Die Entscheidung liber diese
Aufsichtstechniken trifft die zustandige Behorde, die fiir die Grup-
penaufsicht zustandig ware, wenn das Mutterunternehmen sei-
nen Sitz in der Union hatte, nach Abstimmung mit den anderen
beteiligten zustandigen Behdrden. Alle nach diesem Absatz ge-
troffenen MaRnahmen werden den anderen jeweils zustandigen
Behorden, der EBA und der Kommission mitgeteilt.

(3) Die zustandige Behorde, die fir die Gruppenaufsicht zustandig
ware, wenn das Mutterunternehmen seinen Sitz in der Union
hatte, kann insbesondere die Errichtung einer Investmentholding-
gesellschaft oder einer gemischten Finanzholdinggesellschaft in
der Union verlangen und Artikel 7 oder 8 der Verordnung (EU)
2019/2033 auf diese Investmentholdinggesellschaft oder ge-
mischte Finanzholdinggesellschaft anwenden.

Artikel 56 - Zusammenarbeit mit den Aufsichtsbehdrden von Dritt-
Idndern

Die Kommission kann auf Antrag eines Mitgliedstaats oder von
sich aus dem Rat Empfehlungen unterbreiten, um mit einem oder
mehreren Drittlandern Abkommen iber die Mittel zur Uberwa-
chung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests durch folgende
Wertpapierfirmen auszuhandeln:

a) Wertpapierfirmen, deren Mutterunternehmen ihren Sitz in ei-
nem Drittland haben,

b) Wertpapierfirmen in Drittlandern, deren Mutterunternehmen
ihren Sitz in der Union haben.

TITELV - VEROFFENTLICHUNGEN DER ZUSTANDIGEN BEHORDEN
Artikel 57 - Verdffentlichungspflichten

(1) Die zustandigen Behorden verdffentlichen alle folgenden An-
gaben:

a) den Wortlaut der Rechts- und Verwaltungsvorschriften und all-
gemeinen Empfehlungen, die in ihrem Mitgliedstaat gemaR die-
ser Richtlinie verabschiedet wurden,

b) die Art und Weise, wie die in dieser Richtlinie und der Verord-

nung (EU) 2019/2033 erdffneten Optionen und Ermessensspiel-
raume genutzt werden,
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(c) the general criteria and methodologies they use in the supervi-
sory review and evaluation referred to in Article 36 of this Di-
rective;

(d) aggregate statistical data on key aspects of the implementation
of this Directive and of Regulation (EU) 2019/2033 in their Mem-
ber State, including the number and nature of supervisory
measures taken in accordance with point (a) of Article 39(2) of
this Directive and of administrative sanctions imposed in ac-
cordance with Article 18 of this Directive.

2. The information published in accordance with paragraph 1 shall
be sufficiently comprehensive and accurate to enable a meaningful
comparison of the application of points (b), (c) and (d) of paragraph
1 by the competent authorities of the different Member States.

3. The publication of information shall follow a common format
and shall be updated regularly. It shall be accessible at a single
electronic location.

4. EBA, in consultation with ESMA, shall develop draft implement-
ing technical standards to determine the format, structure, content
lists and annual publication date of the information listed in para-
graph 1.

Power is conferred on the Commission to adopt the implementing
technical standards referred to in the first subparagraph in accord-
ance with Article 15 of Regulation (EU) No 1093/2010.

5. EBA shall submit the draft implementing technical standards re-
ferred to in paragraph 4 to the Commission by 26 June 2021.

TITLE VI - DELEGATED ACTS
Article 58 - Exercise of the delegation

1. The power to adopt delegated acts is conferred on the Commis-
sion subject to the conditions laid down in this Article.

2. The power to adopt delegated acts referred to in Article 3(2), Ar-
ticle 29(4) and Article 36(4) shall be conferred on the Commission
for a period of five years from 25 December 2019.

3. The delegation of power referred to in Article 3(2), Article 29(4)
and Article 36(4) may be revoked at any time by the European Par-
liament or by the Council. A decision to revoke shall put an end to
the delegation of the power specified in that decision. It shall take
effect the day following the publication of the decision in the Offi-
cial Journal of the European Union or at a later date specified
therein. It shall not affect the validity of any delegated acts already
in force.

4. Before adopting a delegated act, the Commission shall consult
experts designated by each Member State in accordance with the
principles laid down in the Interinstitutional Agreement of 13 April
2016 on Better Law-Making.

c) die allgemeinen Kriterien und Methoden, nach denen sie bei der
aufsichtlichen Uberpriifung und Bewertung gemaR Artikel 36 der
vorliegenden Richtlinie verfahren,

d) aggregierte statistische Daten zu zentralen Aspekten der Anwen-
dung dieser Richtlinie und der Verordnung (EU) 2019/2033 in ih-
rem Mitgliedstaat, einschlieRlich Angaben zu Anzahl und Art der
gemal Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe a der vorliegenden Richtli-
nie ergriffenen AufsichtsmaBnahmen und der nach Artikel 18
der vorliegenden Richtlinie verhangten Verwaltungssanktionen.

(2) Die nach Absatz 1 veréffentlichten Angaben miissen so umfas-
send und genau sein, dass sie einen aussagekraftigen Vergleich
zwischen der Anwendung von Absatz 1 Buchstaben b, cund d
durch die zustandigen Behorden der verschiedenen Mitgliedstaa-
ten ermoglichen.

(3) Die Angaben werden in einem gemeinsamen Format veréffent-
licht und regelmaRig aktualisiert. Sie miissen liber eine einzige Zu-
gangsadresse elektronisch abrufbar sein.

(4) Die EBA arbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwdirfe tech-
nischer Durchfiihrungsstandards aus, in denen das Format, der
Aufbau, das Inhaltsverzeichnis und der Zeitpunkt der jahrlichen
Veroffentlichung der in Absatz 1 genannten Angaben festgelegt
werden.

Der Kommission wird die Befugnis libertragen, die in Unterabsatz
1 genannten technischen Durchfiihrungsstandards gemaR Artikel
15 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erlassen.

(5) Die EBA legt der Kommission die in Absatz 4 genannten Ent-
wiirfe technischer Durchfiihrungsstandards bis zum 26. Juni 2021
vor.

TITEL VI - DELEGIERTE RECHTSAKTE
Artikel 58 - Ausiibung der Befugnisiibertragung

(1) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kom-
mission unter den in diesem Artikel festgelegten Bedingungen
Ubertragen.

(2) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemaR Artikel 3
Absatz 2, Artikel 29 Absatz 4 und Artikel 36 Absatz 4 wird der
Kommission fiir einen Zeitraum von fiinf Jahren ab dem 25. De-
zember 2019 Ubertragen.

(3) Die Befugnisiibertragung gemanR Artikel 3 Absatz 2, Artikel 29
Absatz 4 und Artikel 36 Absatz 4 kann vom Europdischen Parla-
ment oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss
Uiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in dem Beschluss
angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Veroffentli-
chung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu einem im Be-
schluss lber den Widerruf angegebenen spateren Zeitpunkt wirk-
sam. Die Giiltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in
Kraft sind, wird von dem Beschluss iber den Widerruf nicht be-
rihrt.

(4) Vor dem Erlass eines delegierten Rechtsakts konsultiert die
Kommission die von den einzelnen Mitgliedstaaten benannten
Sachverstandigen im Einklang mit den in der Interinstitutionellen
Vereinbarung vom 13. April 2016 Uber bessere Rechtsetzung ent-
haltenen Grundsatzen.
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5. As soon as it adopts a delegated act, the Commission shall notify
it simultaneously to the European Parliament and to the Council.

6. A delegated act adopted pursuant to Article 3(2), Article 29(4)
and Article 36(4) shall enter into force only if no objection has been
expressed either by the European Parliament or the Council within
a period of two months of notification of that act to the European
Parliament and the Council or if, before the expiry of that period,
the European Parliament and the Council have both informed the
Commission that they will not object. That period shall be extended
by two months at the initiative of the European Parliament or of
the Council.

TITLE VIl - AMENDMENTS TO OTHER DIRECTIVES
Article 59 - Amendment to Directive 2002/87/EC

In Article 2 of Directive 2002/87/EC, point 7 is replaced by the fol-
lowing:

‘(7) “sectoral rules” means Union legal acts relating to the pruden-
tial supervision of regulated entities, in particular Regulations
(EU) No 575/2013 () and (EU) 2019/2033 (?) of the European
Parliament and of the Council and Directives 2009/138/EC,
2013/36/EU (3), 2014/65/EU (%) and (EU) 2019/2034 (%) of
the European Parliament and of the Council.

Article 60 - Amendment to Directive 2009/65/EC

In point (a) of Article 7(1) of Directive 2009/65/EC, point (iii) is re-
placed by the following:

‘(iii) irrespective of the amount of those requirements, the own
funds of the management company must at no time be less
than the amount prescribed in Article 13 of Regulation (EU)
2019/2033 of the European Parliament and of the Council (©).

Article 61 - Amendment to Directive 2011/61/EU

In Article 9 of Directive 2011/61/EU, paragraph 5 is replaced by the
following:

‘5. Irrespective of paragraph 3, the own funds of the AIFM shall
never be less than the amount required under Article 13 of Regula-
tion (EU) 2019/2033 of the European Parliament and of the Coun-
cil (7).
Article 62 - Amendments to Directive 2013/36/EU
Directive 2013/36/EU is amended as follows:
(1) the title is replaced by the following:
‘Directive 2013/36/EU of the European Parliament and of the
Council of 26 June 2013 on access to the activity of credit insti-
tutions and the prudential supervision of credit institutions,
amending Directive 2002/87/EC and repealing Directives
2006/48/EC and 2006/49/EC’;
(2) Article 1 is replaced by the following:
‘Article 1

Subject matter

(5) Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst,
Ubermittelt sie ihn gleichzeitig dem Europdischen Parlament und
dem Rat.

(6) Ein delegierter Rechtsakt, der gemaR Artikel 3 Absatz 2, Artikel
29 Absatz 4 und Artikel 36 Absatz 4 erlassen wurde, tritt nur in
Kraft, wenn weder das Europdische Parlament noch der Rat inner-
halb einer Frist von zwei Monaten nach Ubermittlung dieses
Rechtsakts an das Europdische Parlament und den Rat Einwande
erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Europdische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben,
dass sie keine Einwande erheben werden. Auf Initiative des Euro-
paischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um zwei Mo-
nate verlangert.

TITEL VIl - ANDERUNG ANDERER RICHTLINIEN
Artikel 59 - Anderung der Richtlinie 2002/87/EG

Artikel 2 Nummer 7 der Richtlinie 2002/87/EG erhalt folgende Fas-
sung:

,,7.,Branchenvorschriften‘ sind die Rechtsakten der Union im Be-
reich der Finanzaufsicht, insbesondere die Verordnung (EU) Nr.
575/2013 () und (EU) 2019/2033 (?) des Europdischen Parla-
ments und des Rates sowie die Richtlinien 2009/138/EG,
2013/36/EU (3),2014/65/EU () und (EU) 2019/2034 ().

Artikel 60 — Anderung der Richtlinie 2009/65/EG

Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer iii der Richtlinie 2009/65/EG
erhélt folgende Fassung:

Liii) unabhédngig von dieser Eigenmittelanforderung verfiigt die
Verwaltungsgesellschaft zu jeder Zeit liber Eigenmittel in Hohe
von mindestens dem in Artikel 13 der Verordnung (EU)
2019/2033 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes (°) vorgeschriebenen Betrag;

Artikel 61 - Anderung der Richtlinie 2011/61/EU

Artikel 9 Absatz 5 der Richtlinie 2011/61/EU erhalt folgende Fas-
sung:

»(5) Ungeachtet des Absatzes 3 verfiigen AIFM stets tber Eigen-
mittel in Hohe von mindestens dem in Artikel 13 der Verordnung
(EU) 2019/2033 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes (7) geforderten Betrag.
Artikel 62 - Anderung der Richtlinie 2013/36/EU
Die Richtlinie 2013/36/EU wird wie folgt geandert:
1.Der Titel erhalt folgende Fassung:
»Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Ra-
tes vom 26. Juni 2013 Uiber den Zugang zur Tatigkeit von Kredit-
instituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und
zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG*
2.Artikel 1 erhélt folgende Fassung:
LArtikel 1

Gegenstand
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This Directive lays down rules concerning:
(a) access to the activity of credit institutions;

(b) supervisory powers and tools for the prudential supervision
of credit institutions by competent authorities;

(c) the prudential supervision of credit institutions by compe-
tent authorities in a manner that is consistent with the rules
set out in Regulation (EU) No 575/2013;

(d) publication requirements for competent authorities in the
field of prudential regulation and supervision of credit insti-
tutions.’;

(3) Article 2 is amended as follows:

(a) paragraphs 2 and 3 are deleted;

(b) in paragraph 5, point (1) is deleted;

(c) paragraph 6 is replaced by the following:
‘6. The entities referred to in points (3) to (24) of paragraph
5 of this Article shall be treated as financial institutions for

the purposes of Article 34 and Title VII, Chapter 3.’;

in Article 3(1), point (4) is deleted;

(5) Article 5 is replaced by the following:

‘Article 5
Coordination within Member States

Member States that have more than one competent authority
for the prudential supervision of credit institutions and financial
institutions shall take the requisite measures to organise coor-
dination between such authorities.’;

(6) the following article is inserted:

‘Article 8a

Specific requirements for authorisation of credit institutions
referred to in point (1) (b) of Article 4(1) of Regulation (EU) No
575/2013

1. Member States shall require the undertakings referred to in
point (1) (b) of Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013 which
have already obtained an authorisation pursuant to Title Il of Di-
rective 2014/65/EU to submit an application for authorisation
in accordance with Article 8, at the latest on the day when either
of the following events takes place:

(a) the average of monthly total assets, calculated over a period
of 12 consecutive months, is equal to or exceeds EUR 30 bil-
lion; or

(b) the average of monthly total assets calculated over a period
of 12 consecutive months is less than EUR 30 billion, and the
undertaking is part of a group in which the total value of the
consolidated assets of all undertakings in the group that in-
dividually have total assets of less than EUR 30 billion and
that carry out any of the activities referred to in points (3)
and (6) of Section A of Annex | to Directive 2014/65/EU is

In dieser Richtlinie sind Vorschriften fiir folgende Bereiche festge-
legt:

a) Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten,

b) Aufsichtsbefugnisse und Instrumente fiir die Beaufsichtigung
von Kreditinstituten durch die zustandigen Behorden,

c) Beaufsichtigung von Kreditinstituten durch die zustdndigen
Behorden in einer Weise, die mit den Bestimmungen der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013 vereinbar ist,

d) Veroffentlichungspflichten fiir die im Bereich der Aufsichtsvor-
schriften und der Beaufsichtigung von Kreditinstituten zustan-
digen Behorden.”

3.Artikel 2 wird wie folgt gedndert:
a) die Absitze 2 und 3 werden gestrichen;
b) Absatz 5 Nummer 1 wird gestrichen;
c) Absatz 6 erhalt folgende Fassung:

,(6) Die in Absatz 5 Nummern 3 bis 24 dieses Artikels genann-
ten Einrichtungen werden fiir die Zwecke von Artikel 34 und Ti-
tel VIl Kapitel 3 als Finanzinstitute behandelt.”

4. In Artikel 3 Absatz 1 wird Nummer 4 gestrichen.
5.Artikel 5 erhalt folgende Fassung:
JArtikel 5
Koordinierung innerhalb der Mitgliedstaaten

Mitgliedstaaten, in denen mehr als eine Behdrde fiir die Beauf-
sichtigung der Kredit- und Finanzinstitute zustandig ist, ergreifen
die fiir die Koordinierung dieser Behorden erforderlichen Mal3-
nahmen.”

6.Es wird folgender Artikel eingefiigt:
LArtikel 8a

Spezifische Bedingungen fiir die Zulassung von Kreditinstituten
im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten Unternehmen im Sinne des
Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013, die bereits liber eine Zulassung gemaR Titel Il der
Richtlinie 2014/65/EU verfiigen, eine Zulassung gemaR Artikel 8
spatestens dann zu beantragen, wenn eines der folgenden Ereig-
nisse eintritt:

a) der Uber einen Zeitraum von zwolf aufeinanderfolgenden Mo-
naten berechnete Monatsdurchschnitt der gesamten Vermo-
genswerte 30 Mrd. EUR entspricht oder liberschreitet oder

b) der liber einen Zeitraum von zwélf aufeinanderfolgenden Mo-
naten berechnete Monatsdurchschnitt der gesamten Vermo-
genswerte unter 30 Mrd. EUR liegt und das Unternehmen zu
einer Gruppe gehort, in der der Gesamtwert der konsolidierten
Bilanzsumme aller Unternehmen der Gruppe, die einzeln tiber
Gesamtvermogenswerte von weniger als 30 Mrd. EUR verfii-
gen und eine der in Anhang | Abschnitt ANummern 3 und 6 der
Richtlinie 2014/65/EU genannten Tatigkeiten ausiben, 30
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equal to or exceeds EUR 30 billion, both calculated as an av-
erage over a period of 12 consecutive months.

2. The undertakings referred to in paragraph 1 of this Article
may continue carrying out the activities referred to in point
(1) (b) of Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013 until they
obtain the authorisation referred to in paragraph 1 of this Arti-
cle.

3. By way of derogation from paragraph 1 of this Article, the un-
dertakings referred to in point (1) (b) of Article 4(1) of Regulation
(EU) No 575/2013 that on 24 December 2019 carry out activities
as investment firms authorised under Directive 2014/65/EU
shall apply for authorisation in accordance with Article 8 of this
Directive by 27 December 2020.

4. Where the competent authority, after receiving the infor-
mation in accordance with Article 95a of Directive 2014/65/EU,
determines that an undertaking is to be authorised as a credit
institution in accordance with Article 8 of this Directive, it shall
notify the undertaking and the competent authority as defined
in point (26) of Article 4(1) of Directive 2014/65/EU and shall
take over the authorisation procedure from the date of that no-
tification.

5. In cases of reauthorisation, the authorising competent au-
thority shall ensure that the process is as streamlined as possi-
ble and that information from existing authorisations is taken
into account.

6. EBA shall develop draft regulatory technical standards to
specify:

(a) the information to be provided by the undertaking to the
competent authorities in the application for the authorisa-
tion, including the programme of operations provided for in
Article 10;

(b) the methodology for calculating the thresholds referred to in
paragraph 1.

Power is delegated to the Commission to supplement this Di-
rective by adopting the regulatory technical standards referred
to in points (a) and (b) of the first subparagraph in accordance
with Articles 10 to 14 of Regulation (EU) No 1093/2010.

EBA shall submit those draft regulatory technical standards to
the Commission by 26 December 2020.’;

(7) in Article 18, the following point is inserted:

‘(aa) uses its authorisation exclusively to engage in the activities
referred to in point (1) (b) of Article 4(1) of Regulation (EU)
No 575/2013 and has, for a period of five consecutive years,
average total assets below the thresholds set out in that
Article;’;

(8) Article 20 is amended as follows:

(a) paragraph 2 is replaced by the following:
‘2. EBA shall publish on its website, and shall update at least
annually, a list of the names of all credit institutions that

have been granted authorisation.’;

(b) the following paragraph is inserted:

Mrd. EUR entspricht oder (lberschreitet, beides berechnet als
Durchschnitt von zwolf aufeinanderfolgenden Monaten.

(2) Die in Absatz 1 dieses Artikels genannten Unternehmen koén-
nen die in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013 genannten Tatigkeiten so lange weiter
austiben, bis sie die Zulassung gemal} Absatz 1 des vorliegenden
Artikels erhalten.

(3) Abweichend von Absatz 1 dieses Artikels miissen die in Artikel
4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr.
575/2013 genannten Unternehmen, die am 24. Dezember 2019
mit einer Zulassung gemaR der Richtlinie 2014/65/EU Tatigkeiten
als Wertpapierfirmen ausiiben, die Zulassung gemaf Artikel 8 der
vorliegenden Richtlinie bis zum 27. Dezember 2020 beantragen.

(4) Stellt die zustandige Behorde nach Eingang der Informationen
gemal Artikel 95a der Richtlinie 2014/65/EU fest, dass ein Unter-
nehmen gemaR Artikel 8 der vorliegenden Richtlinie als Kreditin-
stitut zugelassen werden muss, unterrichtet sie das Unterneh-
men sowie die zustandige Behorde im Sinne des Artikels 4 Absatz
1 Nummer 26 der Richtlinie 2014/65/EU und lGbernimmt das Zu-
lassungsverfahren ab dem Tag der Unterrichtung.

(5) Im Falle einer erneuten Zulassung stellt die zustandige Zulas-
sungsbehorde einen moglichst standardisierten Ablauf sicher, bei
dem die aufgrund der bestehenden Zulassung vorliegenden An-
gaben verwendet werden.

(6) Die EBA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
aus, in denen sie Folgendes erganzt:

a) die Informationen, einschlielich des Geschaftsplans gemaR
Artikel 10, die das Unternehmen den zustandigen Behdrden in
dem Zulassungsantrag zu tuibermitteln hat,

b) die Methode zur Berechnung der Schwellenwerte gemaR Ab-
satz 1.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die unter den Unterabsatz 1 Buchstaben a und
b genannten technischen Regulierungsstandards gemaR den Ar-
tikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 erlassen wer-
den.

Die EBA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulie-
rungsstandards bis zum 26. Dezember 2020 vor.“

7.In Artikel 18 wird folgender Buchstabe eingefiigt:

»aa) das Institut seine Zulassung ausschlielich zur Ausilibung
von Tatigkeiten gemaR Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buch-
stabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 nutzt und seine
durchschnittlichen gesamten Vermégenswerte wahrend ei-
nes Zeitraums von fiinf aufeinanderfolgenden Jahren unter-
halb der in jenem Artikel genannten Schwellenwerte lagen.”

8.Artikel 20 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 2 erhilt folgende Fassung:
»(2) Die EBA veroffentlicht auf ihrer Website eine Liste der Fir-
men samtlicher Kreditinstitute, denen eine Zulassung erteilt

wurde, und aktualisiert diese mindestens einmal jahrlich.”

b) folgender Absatz wird eingefiigt:
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‘3a. The list referred to in paragraph 2 of this Article shall in-
clude the names of undertakings referred to in point (1) (b)
of Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013 and shall iden-
tify those credit institutions as such. That list shall also out-
line any changes in comparison with the previous version of
the list;

(9) in Article 21b, paragraph 5 is replaced by the following:

‘5. For the purposes of this Article:

(a) the total value of assets in the Union of the third-country
group shall be the sum of the following:

(i) the total value of assets of each institution in the Union of
the third-country group, as resulting from its consolidated
balance sheet or as resulting from their individual balance
sheets, where an institution’s balance sheet is not consol-
idated; and

(i) the total value of assets of each branch of the third-coun-
try group authorised in the Union in accordance with this
Directive, Regulation (EU) No 600/2014 of the European
Parliament and of the Council (®) or Directive
2014/65/EU;

(b) the term “institution” shall also include investment firms.

(¥) Regulation (EU) No 600/2014 of the European Parliament
and of the Council of 15 May 2014 on markets in financial in-
struments and amending Regulation (EU) No 648/2012 (OJ L
173, 12.6.2014, p. 84) ;"

(20) Title IV is deleted;

(11) in Article 51(1), the first subparagraph is replaced by the fol-

lowing:

‘1. The competent authorities of a host Member State may re-
quest the consolidating supervisor, where Article 112(1) ap-
plies, or the competent authorities of the home Member State,
that a branch of a credit institution shall be considered to be
significant.’;

(12) in Article 53, paragraph 2 is replaced by the following:

‘2. Paragraph 1 shall not prevent the competent authorities
from exchanging information with each other or transmitting
information to the ESRB, EBA, or the European Supervisory Au-
thority (European Securities and Markets Authority) (“ESMA”)
established by Regulation (EU) No 1095/2010 of the European
Parliament and of the Council () in accordance with this Di-
rective, with Regulation (EU) No 575/2013, with Regulation
(EU) 2019/2033 of the European Parliament and of the Coun-
cil (), with Article 15 of Regulation (EU) No 1092/2010, with
Articles 31, 35 and 36 of Regulation (EU) No 1093/2010 and
with Articles 31 and 36 of Regulation (EU) No 1095/2010, with
Directive (EU) 2019/2034 of the European Parliament and of
the Council (**) and with other directives applicable to credit
institutions. That information shall be subject to paragraph 1.

() Regulation (EU) No 1095/2010 of the European Parliament
and of the Council of 24 November 2010 establishing a Euro-
pean Supervisory Authority (European Securities and Markets
Authority), amending Decision No 716/2009/EC and repealing
Commission Decision 2009/77/EC (OJ L 331, 15.12.2010, p.
84)."

»(3a) Die in Absatz 2 genannte Liste enthalt auch die Namen
der Firmen gemaR Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und bezeichnet diese als
Kreditinstitute. In der Liste sind samtliche Anderungen im Ver-
gleich zur vorangegangenen Fassung der Liste kenntlich zu ma-
chen.”

9.Artikel 21b Absatz 5 erhalt folgende Fassung:

»(5) Fur die Zwecke dieses Artikels

a) ist der Gesamtwert der Vermdgenswerte der Drittlandsgruppe
in der Union die Summe aus Folgendem:

i) dem Gesamtwert der Vermogenswerte jedes Instituts der
Drittlandsgruppe in der Union, der in deren konsolidierter Bi-
lanz bzw. — sofern bei einem Institut keine Konsolidierung
der Bilanz erfolgt —in deren einzelnen Bilanzen ausgewiesen
ist, und

ii) dem Gesamtwert der Vermogenswerte jeder in der Union
gemal dieser Richtlinie, der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
des Europdischen Parlaments und des Rates () oder der
Richtlinie 2014/65/EU zugelassenen Zweigstelle der Dritt-
landsgruppe;

b) umfasst der Begriff ,Institut’ auch Wertpapierfirmen.

(®) Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 15. Mai 2014 uber Markte fiir Finanzinstru-
mente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI.
L 173 vom 12.6.2014, S. 8).“"

10. Titel IV wird gestrichen.

11.Artikel 51 Absatz 1 Unterabsatz 1 erhalt folgende Fassung:

(1) Die zustandigen Behorden eines Aufnahmemitgliedstaats
kénnen in Fallen, in denen Artikel 112 Absatz 1 Anwendung fin-
det, bei der konsolidierenden Aufsichtsbehérde und andernfalls
bei den zustdndigen Behdérden des Herkunftsmitgliedstaats be-
antragen, dass eine Zweigstelle eines Kreditinstituts als bedeu-
tend angesehen wird.”

12.Artikel 53 Absatz 2 erhalt folgende Fassung:

»(2) Absatz 1 steht dem nicht entgegen, dass die zusténdigen Be-
horden im Einklang mit dieser Richtlinie, der Verordnung (EU)
Nr.575/2013, der Verordnung (EU) 2019/2033 des Europdischen
Parlaments und des Rates (), Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1092/2010, den Artikeln 31, 35 und 36 der Verordnung (EU)
Nr. 2093/2010, den Artikeln 31 und 36 der Verordnung (EU) Nr.
1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates (°) , der
Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europaischen Parlaments und des
Rates (**) und anderen fiir Kreditinstitute geltenden Richtlinien
Informationen untereinander austauschen oder an den ESRB,
die EBA oder die durch die Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 er-
richtete Europdische Aufsichtsbehdrde (Europdische Wertpa-
pier- und Marktaufsichtsbehérde) (,ESMA‘) weiterleiten. Fir
diese Informationen gilt Absatz 1.

() Verordnung (EU) 2019/2033 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 27. November 2019 Uber Aufsichtsanforde-
rungen an Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnun-
gen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014
und (EU) Nr. 806/2014 (ABI. L 314 vom 5.12.2019, S. 1)."
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(%) Regulation (EU) 2019/2033 of the European Parliament
and of the Council of 27 November 2019 on the prudential re-
quirements of investment firms and amending Regulations
(EU) No 1093/2010, (EU) No 575/2013, (EU) No 600/2014 and
(EU) No 806/2014 (OJ L 314, 5.12.2019, p. 1)."

("**) Directive (EU) 2019/2034 of the European Parliament and
of the Council of 27 November 2019 on the prudential supervi-
sion of investment firms and amending Directives 2002/87/EC,
2009/65/EC, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU and
2014/65/EU (OJ L 314, 5.12.2019, p. 64).;"

(13) in Article 66(1), the following point is inserted:

‘(aa) carrying out at least one of the activities referred to in
point (1) (b) of Article 4(1) of Regulation (EU) No 575/2013
and meeting the threshold indicated in that Article with-
out being authorised as a credit institution;’;

(24) in Article 76(5), the sixth subparagraph is deleted;

(15) in Article 86, paragraph 11 is replaced by the following:

‘11. Competent authorities shall ensure that institutions have
in place liquidity recovery plans setting out adequate strate-
gies and proper implementation measures to address possible
liquidity shortfalls, including in relation to branches estab-
lished in another Member State. Competent authorities shall
ensure that those plans are tested by the institutions at least
annually, updated on the basis of the outcome of the alterna-
tive scenarios set out in paragraph 8, reported to and approved
by senior management, so that internal policies and processes
can be adjusted accordingly. Institutions shall take the neces-
sary operational steps in advance to ensure that liquidity re-
covery plans can be implemented immediately. Those opera-
tional steps shall include holding collateral immediately avail-
able for central bank funding. This includes holding collateral
in the currency of another Member State where necessary, or
the currency of a third country to which the institution has ex-
posures, and where operationally necessary within the terri-
tory of a host Member State or of a third country to whose cur-
rency it is exposed.’;

in Article 110, paragraph 2 is deleted;

(17) Article 111 is replaced by the following:

‘Article 111
Determination of the consolidating supervisor

1. Where a parent undertaking is a parent credit institution in
a Member State or an EU parent credit institution, supervision
on a consolidated basis shall be exercised by the competent au-
thority that supervises that parent credit institution in the
Member State or that EU parent credit institution on an indi-
vidual basis.

Where a parent undertaking is a parent investment firm in a
Member State or an EU parent investment firm and none of its
subsidiaries is a credit institution, supervision on a consoli-
dated basis shall be exercised by the competent authority that

(*°) Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parla-
ments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung ei-
ner Europdischen Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehérde), zur Anderung des Beschlusses Nr.
716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG
der Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 84)."

("**) Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 27. November 2019 liber die Beaufsichtigung
von Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinien
2002/87/EG,  2009/65/EG,  2011/61/EU,  2013/36/EU,
2014/59/EU und 2014/65/EU (ABI.L314 vom 5.12.2019,S. 64).“"

13.In Artikel 66 Absatz 1 wird folgender Buchstabe eingefiigt:

,aa) die Ausiibung mindestens einer der in Artikel 4 Absatz 1
Nummer 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
genannten Tatigkeiten, wobei die in jenem Artikel genann-
ten Schwellenwerte erreicht wurden, ohne dass eine Zulas-
sung als Kreditinstitut vorlag.”

14. In Artikel 76 Absatz 5 wird Unterabsatz 6 gestrichen.

15.Artikel 86 Absatz 11 erhdlt folgende Fassung:

»(11) Die zustandigen Behorden stellen sicher, dass die Institute
Uber Plane zur Wiederherstellung der Liquiditat verfiigen, die
angemessene Strategien und DurchfiihrungsmaBBnahmen zur
Behebung moglicher Liquiditatsengpdsse auch bei Zweigstellen
in einem anderen Mitgliedstaat vorsehen. Sie stellen sicher, dass
diese Plane von den Instituten mindestens jahrlich getestet, un-
ter Berlicksichtigung der Ergebnisse der in Absatz 8 genannten
Alternativszenarien aktualisiert, der Geschaftsleitung mitgeteilt
und von dieser gebilligt werden, damit die internen Grundsatze
und Verfahren entsprechend angepasst werden kénnen. Die
notwendigen operativen MaBnahmen werden von den Institu-
ten im Voraus ergriffen, damit sichergestellt ist, dass die Liquidi-
tatswiederherstellungspldne sofort umgesetzt werden kénnen.
Solche operativen MaBnahmen bestehen u. a. im Halten von Si-
cherheiten, die unmittelbar fiir eine Zentralbankrefinanzierung
zur Verfiigung stehen. Dazu zihlt erforderlichenfalls auch das
Vorhalten von Sicherheiten in der Wahrung eines anderen Mit-
gliedstaats oder eines Drittlands, gegeniiber denen das Institut
Risikopositionen hat, wobei, falls aus operativen Griinden not-
wendig, die Sicherheiten im Gebiet des Aufnahmemitglied-
staats oder Drittlands, in dessen Wahrung die Forderung be-
steht, vorzuhalten sind.”

16. Artikel 110 Absatz 2 wird gestrichen.

17.Artikel 111 erhalt folgende Fassung:

LHArtikel 111
Bestimmung der konsolidierenden Aufsichtsbehérde

(1) Handelt es sich bei einem Mutterunternehmen um ein Mut-
terkreditinstitut in einem Mitgliedstaat oder ein EU-Mutterkre-
ditinstitut, so wird die Aufsicht auf konsolidierter Basis von der
zustandigen Behorde ausgelibt, die die Aufsicht tiber das Mut-
terkreditinstitut in einem Mitgliedstaat oder das EU-Mutterkre-
ditinstitut auf Einzelbasis ausubt.

Handelt es sich bei einem Mutterunternehmen um eine Mutter-
wertpapierfirma in einem Mitgliedstaat oder eine EU-Mutter-
wertpapierfirma und ist keines ihrer Tochterunternehmen ein
Kreditinstitut, so wird die Aufsicht auf konsolidierter Basis von
der zustandigen Behorde, die die Mutterwertpapierfirma in
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supervises that parent investment firm in the Member State or
that EU parent investment firm on an individual basis.

Where a parent undertaking is a parent investment firm in a
Member State or an EU parent investment firm, and at least
one of its subsidiaries is a credit institution, supervision on a
consolidated basis shall be exercised by the competent author-
ity of the credit institution, or where there are several credit
institutions, the credit institution with the largest balance
sheet total.

2. Where the parent of a credit institution or investment firm
is a parent financial holding company in a Member State, a par-
ent mixed financial holding company in a Member State, an EU
parentfinancial holding company or an EU parent mixed finan-
cial holding company, supervision on a consolidated basis shall
be exercised by the competent authority that supervises the
credit institution or investment firm on an individual basis.

3. Where two or more credit institutions or investment firms
authorised in the Union have the same parent financial holding
company in a Member State, parent mixed financial holding
company in a Member State, EU parent financial holding com-
pany or EU parent mixed financial holding company, supervi-
sion on a consolidated basis shall be exercised by:

(a) the competent authority of the credit institution where
there is only one credit institution within the group;

(b) the competent authority of the credit institution with the
largest balance sheet total, where there are several credit
institutions within the group; or

(c) the competent authority of the investment firm with the
largest balance sheet total, where the group does not in-
clude any credit institution.

4. Where consolidation is required pursuant to Article 18(3) or
(6) of Regulation (EU) No 575/2013, supervision on a consoli-
dated basis shall be exercised by the competent authority of
the credit institution with the largest balance sheet total or,
where the group does not include any credit institution, by the
competent authority of the investment firm with the largest
balance sheet total.

5. By way of derogation from the third subparagraph of para-
graph 1, from point (b) of paragraph 3 and from paragraph 4,
where a competent authority supervises on an individual basis
more than one credit institution within a group, the consoli-
dating supervisor shall be the competent authority that super-
vises on an individual basis one or more credit institutions
within the group where the sum of the balance sheet totals of
those supervised credit institutions is higher than that of the
credit institutions supervised on an individual basis by any
other competent authority.

By way of derogation from point (c) of paragraph 3, where a
competent authority supervises on an individual basis more
than one investment firm within a group, the consolidating su-
pervisor shall be the competent authority that supervises on
an individual basis one or more investment firms within the
group with the highest balance sheet total in aggregate.

6. In particular cases, the competent authorities may waive by
common agreement the criteria referred to in paragraphs 1, 3
and 4 and appoint a different competent authority to exercise
supervision on a consolidated basis where the application of
the criteria referred to therein would be inappropriate, taking

einem Mitgliedstaat oder die auf Einzelbasis beaufsichtigt, aus-
gelibt.

Handelt es sich bei einem Mutterunternehmen um eine Mutter-
wertpapierfirma in einem Mitgliedstaat oder eine EU-Mutter-
wertpapierfirma und ist mindestens eines ihrer Tochterunter-
nehmen ein Kreditinstitut, so wird die Aufsicht auf konsolidier-
ter Basis von der zustandigen Behorde, die fiir das Kreditinstitut
zustandig ist, oder im Fall von mehreren Kreditinstituten von der
zustindigen Behorde, die fiir das Kreditinstitut mit der hochsten
Bilanzsumme zustdndig ist, ausgelibt.

(2) Handelt es sich beim Mutterunternehmen eines Kreditinsti-
tuts oder einer Wertpapierfirma um eine Mutterfinanzholding-
gesellschaft in einem Mitgliedstaat, eine gemischte Mutterfi-
nanzholdinggesellschaft in einem Mitgliedstaat, eine EU-Mut-
terfinanzholdinggesellschaft oder eine gemischte EU-Mutterfi-
nanzholdinggesellschaft, so wird die Aufsicht auf konsolidierter
Basis von der zustandigen Behdrde ausgeiibt, die die Aufsicht
lber dieses Kreditinstitut oder dieser Wertpapierfirma auf Ein-
zelbasis ausiibt.

(3) Haben zwei oder mehr in der Union zugelassene Kreditinsti-
tute oder Wertpapierfirmen dieselbe Mutterfinanzholdingge-
sellschaft in einem Mitgliedstaat, dieselbe gemischte Mutterfi-
nanzholdinggesellschaft in einem Mitgliedstaat, dieselbe EU-
Mutterfinanzholdinggesellschaft oder dieselbe gemischte EU-
Mutterfinanzholdinggesellschaft, so wird die Aufsicht auf kon-
solidierter Basis von den folgenden Behorden ausgetibt:

a) der fur das Kreditinstitut zustandigen Behdrde, wenn es nur
ein Kreditinstitut innerhalb der Gruppe gibt;

b) der fiir das Kreditinstitut mit der hdchsten Bilanzsumme zu-
standigen Behorde, wenn es mehrere Kreditinstitute inner-
halb der Gruppe gibt; oder

c) der fuir die Wertpapierfirma mit der hochsten Bilanzsumme
zustandigen Behorde, wenn die Gruppe keine Kreditinstitute
umfasst.

(4) Ist eine Konsolidierung nach Artikel 18 Absatz 3 oder 6 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erforderlich, so wird die Aufsicht
auf konsolidierter Basis von der fiir das Kreditinstitut mit der
hochsten Bilanzsumme zustdndigen Behorde ausgelibt oder,
wenn die Gruppe keine Kreditinstitute umfasst, der fiir die Wert-
papierfirma mit der hochsten Bilanzsumme zustdndigen Be-
horde.

(5) Ubt eine zusténdige Behérde die Aufsicht iiber mehr als ein
Kreditinstitut innerhalb einer Gruppe auf Einzelbasis aus, so
handelt es sich bei der konsolidierenden Aufsichtsbehdrde ab-
weichend von Absatz 1 Unterabsatz 3, Absatz 3 Buchstabe b und
Absatz 4 um die zustdndige Behorde, die die Aufsicht lber ein
oder mehrere Kreditinstitute innerhalb der Gruppe auf Einzelba-
sis auslibt, sofern die Summe der Bilanzsummen dieser beauf-
sichtigten Kreditinstitute hoher ist als die der Kreditinstitute,
lber die irgendeine andere zustandige Behorde die Aufsicht auf
Einzelbasis ausiibt.

Ubt eine zustidndige Behorde die Aufsicht Gber mehr als eine
Wertpapierfirma innerhalb einer Gruppe auf Einzelbasis aus, so
handelt es sich bei der konsolidierenden Aufsichtsbehérde ab-
weichend von Absatz 3 Buchstabe c um die zustandige Behorde,
die die Aufsicht lber eine oder mehrere Wertpapierfirmen in-
nerhalb der Gruppe mit der héchsten aggregierten Bilanz-
summe auf Einzelbasis auslbt.
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into account the credit institutions or investment firms con-
cerned and the relative importance of their activities in the rel-
evant Member States, or the need to ensure the continuity of
supervision on a consolidated basis by the same competent au-
thority. In such cases, the EU parent institution, EU parent fi-
nancial holding company, EU parent mixed financial holding
company or the credit institution or investment firm with the
largest balance sheet total, as applicable, shall have the right
to be heard before the competent authorities take the decision.

7. The competent authorities shall notify the Commission and
EBA without delay of any agreement falling within paragraph
6.;

(18) in Article 114(1), the first subparagraph is replaced by the fol-

lowing:

‘1. Where an emergency situation arises, including a situation
as described in Article 18 of Regulation (EU) No 1093/2010 or a
situation of adverse developments in markets, which poten-
tially jeopardises the market liquidity and the stability of the
financial system in any of the Member States where entities of
a group have been authorised or where significant branches as
referred to in Article 51 are established, the consolidating su-
pervisor shall, subject to Section 2 of Chapter 1 of Title VII of
this Directive and where applicable Section 2 of Chapter 1 of
Title IV of Directive (EU) 2019/2034, alert as soon as is practi-
cable, EBA and the authorities referred to in Article 58(4) and
Article 59 and shall communicate all information essential for
the performance of their tasks. Those obligations shall apply to
all competent authorities.’;

(19) Article 116 is amended as follows:

(a) paragraph 2 is replaced by the following:

‘2. The competent authorities participating in the colleges
of supervisors and EBA shall cooperate closely. The confi-
dentiality requirements under Title VII, Chapter 1, Section Il
of this Directive, and, where applicable, Section 2 of Chapter
1 of Title IV of Directive (EU) 2019/2034 shall not prevent
the competent authorities from exchanging confidential in-
formation within colleges of supervisors. The establishment
and functioning of colleges of supervisors shall not affect
the rights and responsibilities of the competent authorities
under this Directive and under Regulation (EU) No
575/2013.;

(b) in paragraph 6, the first subparagraph is replaced by the fol-
lowing:

‘6. The competent authorities responsible for the supervi-
sion of subsidiaries of an EU parent institution or an EU par-
ent financial holding company or EU parent mixed financial
holding company and the competent authorities of a host
Member State where significant branches as referred to in
Article 51 are established, ESCB central banks as appropri-
ate, and third-country supervisory authorities where appro-
priate and subject to confidentiality requirements that are
equivalent, in the opinion of all competent authorities, to
the requirements under Title VII, Chapter 1, Section Il of this
Directive and, where applicable, under Section 2 of Chapter

(6) In besonderen Fallen, in denen die Anwendung der Kriterien
nach den Absatzen 1, 3 und 4 fur die betreffenden Kreditinsti-
tute oder Wertpapierfirmen angesichts der relativen Bedeutung
ihrer Geschéfte in den entsprechenden Mitgliedstaaten oder an-
gesichts der Notwendigkeit, eine fortdauernde Uberwachung
auf konsolidierter Basis durch dieselbe zustandige Behorde zu
gewabhrleisten, unangemessen ware, konnen die zustandigen
Behorden einvernehmlich von diesen Kriterien abweichen und
fiir die Aufsicht auf konsolidierter Basis eine andere zusténdige
Behdorde benennen. In solchen Fallen hat das EU-Mutterinstitut,
die EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft, die gemischte EU-Mut-
terfinanzholdinggesellschaft bzw. das Kreditinstitut bzw. die
Wertpapierfirma mit der héchsten Bilanzsumme das Recht, vor
der Entscheidung der zustandigen Behdrden gehdrt zu werden.

(7) Die zustandigen Behdrden melden der Kommission und der
EBA unverziiglich jede im Rahmen von Absatz 6 getroffene Ver-
einbarung.”

18.Artikel 114 Absatz 1 Unterabsatz 1 erhdlt folgende Fassung:

(1) Bei Eintritt einer Krisensituation, einschlieRlich einer Situa-
tion im Sinne des Artikels 18 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010
oder einer Situation widriger Entwicklungen an den Markten,
die die Marktliquiditat und die Stabilitat des Finanzsystems in
einem der Mitgliedstaaten, in denen Unternehmen einer
Gruppe zugelassen sind oder bedeutende Zweigstellen im Sinne
des Artikels 51 errichtet wurden, gefahrden konnte, alarmiert
die konsolidierende Aufsichtsbehoérde vorbehaltlich Titel VIl Ka-
pitel 1 Abschnitt 2 der vorliegenden Richtlinie und gegebenen-
falls Titel IV Kapitel | Abschnitt 2 der Richtlinie (EU) 2019/2034
so rasch wie moglich die EBA und die in Artikel 58 Absatz 4 und
Artikel 59 genannten Behdérden und lbermittelt ihnen alle fiir
die Wahrnehmung ihrer Aufgaben wesentlichen Informationen.
Diesen Pflichten unterliegen alle zustdndigen Behorden.”

19.Artikel 116 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 2 erhalt folgende Fassung:

,»(2) Die an den Aufsichtskollegien beteiligten zustandigen Be-
horden und die EBA arbeiten eng zusammen. Die Geheimhal-
tungsvorschriften nach Titel VIl Kapitel 1 Abschnitt Il der vor-
liegenden Richtlinie und gegebenenfalls Titel IV Kapitel | Ab-
schnitt 2 der Richtlinie (EU) 2019/2034 hindern die zustandi-
gen Behorden nicht daran, innerhalb der Aufsichtskollegien
vertrauliche Informationen auszutauschen. Die Einrichtung
und Arbeitsweise von Aufsichtskollegien lassen die Rechte
und Pflichten der zustidndigen Behérden im Rahmen der vor-
liegenden Richtlinie und der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
unberiihrt.”

b) Absatz 6 Unterabsatz 1 erhilt folgende Fassung:

»(6) Die fiir die Aufsicht ber Tochterunternehmen eines EU-
Mutterinstituts oder einer EU-Mutterfinanzholdinggesell-
schaft oder einer gemischten EU-Mutterfinanzholdinggesell-
schaft zustandigen Behérden und die zustéandigen Behdrden
eines Aufnahmemitgliedstaats, in dem bedeutende Zweig-
stellen im Sinne des Artikels 51 errichtet wurden, sowie gege-
benenfalls die Zentralbanken des ESZB und die zustandigen
Behorden von Drittlandern — sofern fiir diese Geheimhal-
tungsvorschriften gelten, die nach Auffassung aller zustandi-
gen Behorden den Vorschriften in Titel VIl Kapitel 1 Abschnitt
Il dieser Richtlinie und gegebenenfalls Titel IV Kapitel |
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1 of Title IV of Directive (EU) 2019/2034 may participate in
colleges of supervisors.’;

(c) in paragraph 9, the first subparagraph is replaced by the fol-
lowing:

‘9. The consolidating supervisor, subject to the confidenti-
ality requirements under Title VII, Chapter 1, Section II, of
this Directive, and where applicable, under Section 2 of
Chapter 1 of Title IV of Directive (EU) 2019/2034, shall in-
form EBA of the activities of the college of supervisors, in-
cluding in emergency situations, and communicate to EBA
all information that is of particular relevance for the pur-
poses of supervisory convergence.’;

(20) in Article 125, paragraph 2 is replaced by the following:

‘2. Information received within the framework of supervision
on a consolidated basis, and in particular any exchange of in-
formation between competent authorities which is provided
for in this Directive, shall be subject to professional secrecy re-
quirements at least equivalent to those referred to in Article
53(1) of this Directive for credit institutions or under Article 15
of Directive (EU) 2019/2034.";

(21) in Article 128, the fifth paragraph is deleted;

(22) in Article 129, paragraphs 2, 3 and 4 are deleted;

(23) in Article 130, paragraphs 2, 3 and 4 are deleted;

(24) in Article 143(1), point (d) is replaced by the following:

‘(d) without prejudice to the provisions set out in Title VII,
Chapter 1, Section Il of this Directive and where applicable,
the provisions set out in Title IV, Chapter 1, Section 2 of Di-
rective (EU) 2019/2034, aggregate statistical data on key
aspects of the implementation of the prudential frame-
work in each Member State, including the number and na-
ture of supervisory measures taken in accordance with
point (a) of Article 102(1) of this Directive and of adminis-
trative penalties imposed in accordance with Article 65 of
this Directive.”.

Article 63 - Amendments to Directive 2014/59/EU
Directive 2014/59/EU is amended as follows:
(1) in Article 2(1), point (3) is replaced by the following:

‘(3) “investment firm” means an investment firm as defined in
point (22) of Article 4(1) of Regulation (EU) 2019/2033 of the
European Parliament and of the Council (*?) which is sub-
ject to the initial capital requirement laid down in Article
9(1) of Directive (EU) 2019/2034 of the European Parliament
and of the Council (*3).

(*?) Regulation (EU) 2019/2033 of the European Parliament and
of the Council of 27 November 2019 on the prudential require-
ments of investment firms and amending Regulations (EU) No
1093/2010, (EU) No 575/2013, (EU) No 600/2014 and (EU) No
806/2014 (OJ L 314, 5.12.2019, p. 1)."

(*3) Directive (EU) 2019/2034 of the European Parliament and
of the Council of 27 November 2019 on the prudential supervi-
sion of investment firms and amending Directives 2002/87/EC,

Abschnitt 2 der Richtlinie (EU) 2019/2034 gleichwertig sind —
konnen an Aufsichtskollegien teilnehmen.”

c) Absatz 9 Unterabsatz 1 erhilt folgende Fassung:

»(9) Unter Einhaltung der Geheimhaltungspflichten gemaR Ti-
tel VIl Kapitel 1 Abschnitt Il dieser Richtlinie sowie gegebenen-
falls gemaR Titel IV Kapitel | Abschnitt 2 der Richtlinie (EU)
2019/2034 unterrichtet die konsolidierende Aufsichtsbe-
horde die EBA, auch in Krisensituationen, lber die Tatigkeiten
des Aufsichtskollegiums und tibermittelt ihr alle Informatio-
nen, die fiir die Aufsichtskonvergenz von besonderer Bedeu-
tung sind.“

20.Artikel 125 Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

»(2) Fur die im Rahmen der Beaufsichtigung auf konsolidierter
Basis eingeholten Informationen und insbesondere den in dieser
Richtlinie vorgesehenen Informationsaustausch zwischen den
zustandigen Behdrden gilt eine berufliche Geheimhaltungs-
pflicht, die fir Kreditinstitute der Geheimhaltungspflicht nach
Artikel 53 Absatz 1 dieser Richtlinie und fiir Wertpapierfirmen
der Geheimhaltungspflicht nach Artikel 15 der Richtlinie (EU)
2019/2034 mindestens gleichwertig ist.”

21. Artikel 128 Nummer 5 wird gestrichen.

22. Artikel 129 Absétze 2, 3 und 4 werden gestrichen.

23. Artikel 130 Absatze 2, 3 und 4 werden gestrichen.
24.Artikel 143 Absatz 1 Buchstabe d erhdlt folgende Fassung:

,d) unbeschadet der Bestimmungen des Titels VII Kapitel 1 Ab-
schnitt Il dieser Richtlinie und gegebenenfalls der Bestim-
mungen in Titel IV Kapitel 1 Abschnitt 2 der Richtlinie (EU)
2019/2034 aggregierte statistische Daten zu zentralen As-
pekten der Umsetzung der aufsichtlichen Rahmenvorschrif-
ten in den einzelnen Mitgliedstaaten, einschlieRlich Anga-
ben zu Anzahl und Art der gemaR Artikel 102 Absatz 1 Buch-
stabe a der vorliegenden Richtlinie ergriffenen Aufsichts-
malnahmen und nach Artikel 65 der vorliegenden Richtlinie
verhdngten Verwaltungssanktionen.”

Artikel 63 - Anderung der Richtlinie 2014/59/EU
Die Richtlinie 2014/59/EU wird wie folgt geandert:
1.Artikel 2 Absatz 2 Nummer 3 erhilt folgende Fassung:

»3.,Wertpapierfirma’: eine Wertpapierfirma im Sinne von Artikel
4 Absatz 1 Nummer 22 der Verordnung (EU) 2019/2033 des Eu-
ropaischen Parlaments und des Rates (*?), die den in Artikel 9
Absatz 1 der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europdischen Par-
laments und des Rates (*?) festgelegten Anforderungen be-
ziiglich des Anfangskapitals unterliegt;

(*?) Verordnung (EU) 2019/2033 des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 27. November 2019 liber Aufsichtsanforde-
rungen an Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnun-
gen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und
(EU) Nr. 806/2014 (ABI. L 314 vom 5.12.2019, S. 1)."

(*3) Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europaischen Parlaments und

des Rates vom 27. November 2019 {iber die Beaufsichtigung von
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinien 2002/87/EG,
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2009/65/EC, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU and
2014/65/EU (OJ L 314, 5.12.2019, p. 64).;"

(2) in Article 45, the following paragraph is added:

‘3. In accordance with Article 65(4) of Regulation (EU)
2019/2033, references to Article 92 of Regulation (EU) No
575/2013 in this Directive as regards the own funds require-
ments on an individual basis of investment firms referred to in
point 3 of Article 2(1) of this Directive and which are not invest-
ment firms referred to in Article 1(2) or (5) of Regulation (EU)
2019/2033 shall be construed in the following way:

(a) references to point (c) of Article 92(1) of Regulation (EU) No
575/2013 as regards the total capital ratio requirement in
this Directive shall refer to Article 11(1) of Regulation (EU)
2019/2033;

(b) references to Article 92(3) of Regulation (EU) No 575/2013 as
regards the total risk exposure amount in this Directive shall
refer to the applicable requirement in Article 11(1) of Regu-
lation (EU) 2019/2033 multiplied by 12,5.

In accordance with Article 65 of Directive (EU) 2019/2034, refer-
ences in this Directive to Article 104a of Directive 2013/36/EU
as regards additional own funds requirements of investment
firms referred to in point 3 of Article 2(1) of this Directive and
which are not investment firms referred to in Article 1(2) or (5)
of Regulation (EU) 2019/2033 shall be construed as referring to
Article 40 of Directive (EU) 2019/2034.".

Article 64 - Amendments to Directive 2014/65/EU

Directive 2014/65/EU is amended as follows:

(1) in Article 8, point (c) is replaced by the following:

‘(c) no longer meets the conditions under which authorisation
was granted, such as compliance with the conditions set out
in Regulation (EU) 2019/2033 of the European Parliament
and of the Council (%) ;

(%) Regulation (EU) 2019/2033 of the European Parliament and
of the Council of 27 November 2019 on the prudential require-
ments of investment firms and amending Regulations (EU) No
1093/2010, (EU) No 575/2013, (EU) No 600/2014 and (EU) No
806/2014 (OJ L 314, 5.12.2019, p. 1).}"

(2) Article 15 is replaced by the following:

‘Article 15
Initial capital endowment

Member States shall ensure that the competent authorities do
not grant authorisation unless the investment firm has suffi-
cient initial capital in accordance with the requirements of Arti-
cle 9 of Directive (EU) 2019/2034 of the European Parliament
and of the Council (*°), having regard to the nature of the in-
vestment service or activity in question.

(%) Directive (EU) 2019/2034 of the European Parliament and
of the Council of 27 November 2019 on the prudential supervi-
sion of investment firms and amending Directives 2002/87/EC,

2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU und
2014/65/EU (ABI. L 314 vom 5.12.2019, S. 64).;"

2.In Artikel 45 wird folgender Absatz 3 angefiigt:

»(3) GemaR Artikel 65 Absatz 4 der Verordnung (EU) 2019/2033
sind Bezugnahmen auf Artikel 92 der Verordnung (EU) Nr.
575/2013 in der vorliegenden Richtlinie in Bezug auf die Eigen-
mittelanforderungen auf Einzelbasis an Wertpapierfirmen nach
Artikel 2 Absatz 1 Nummer 3 der vorliegenden Richtlinie, die keine
Wertpapierfirmen im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Verordnung
(EU) 2019/2033 sind, wie folgt zu verstehen:

a) Bezugnahmen auf Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe c der Verord-
nung (EU) Nr. 575/2013 in Bezug auf die Anforderung an die
Gesamtkapitalquote in der vorliegenden Richtlinie beziehen
sich auf Artikel 11 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033;

b) Bezugnahmen auf Artikel 92 Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr.
575/2013 in Bezug auf den Gesamtrisikobetrag in der vorlie-
genden Richtlinie beziehen sich auf die geltende Anforderung
nach Artikel 11 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033, mul-
tipliziert mit 12,5.

GemaR Artikel 65 Absatz 4 der Richtlinie (EU) 2019/2034 gelten
Bezugnahmen in der vorliegenden Richtlinie auf Artikel 104a der
Richtlinie 2013/36/EU in Bezug auf die zusatzlichen Eigenmittel-
anforderungen an Wertpapierfirmen nach Artikel 2 Absatz 1
Nummer 3 der vorliegenden Richtlinie, die keine Wertpapierfir-
men im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Verordnung (EU)
2019/2033 sind, als Bezugnahmen auf Artikel 40 der Richtlinie
(EU) 2019/2034.“

Artikel 64 - Anderung der Richtlinie 2014/65/EU

Die Richtlinie 2014/65/EU wird wie folgt geandert:

1.Artikel 8 Buchstabe c erhilt folgende Fassung:

,C) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruht, wie
etwa die Erfiillung der Anforderungen der Verordnung (EU)
2019/2033 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes (*4) nicht mehr erfillt;

(%) Verordnung (EU) 2019/2033 des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 27. November 2019 lber Aufsichtsanforde-
rungen an Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnun-
gen (EU) Nr.1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und
(EU) Nr. 806/2014 (ABI. L 314 vom 5.12.2019, S. 1)."

(2) Artikel 15 erhélt folgende Fassung:

LJArtikel 15
Anfangskapitalausstattung

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behor-
den eine Zulassung nicht erteilen, wenn die Wertpapierfirma
nicht lber ausreichendes Anfangskapital gemaR Artikel 9 der
Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europédischen Parlaments und des
Rates () verfuigt, das fiir die jeweilige Wertpapierdienstleis-
tung oder Anlagetatigkeit vorgeschrieben ist.

(*%) Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europdischen Parlaments

und des Rates vom 27. November 2019 iiber die Beaufsichtigung
von Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinien
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2009/65/EC, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU and
2014/65/EU (OJ L 314, 5.12.2019, p. 64).;"

(3) Article 41 is replaced by the following:

‘Article 41
Granting of the authorisation

1. The competent authority of the Member State where the
third-country firm has established or intends to establish its
branch shall only grant authorisation where the competent au-
thority is satisfied that:

(a) the conditions under Article 39 are fulfilled; and

(b) the branch of the third-country firm will be able to comply
with the provisions referred to in paragraphs 2 and 3.

The competent authority shall inform the third-country firm,
within six months of submission of a complete application,
whether or not the authorisation has been granted.

2. The branch of the third-country firm authorised in accord-
ance with paragraph 1 shall comply with the obligations laid
down in Articles 16 to 20, 23, 24, 25 and 27, Article 28(1), and
Articles 30, 31 and 32 of this Directive and in Articles 3 to 26 of
Regulation (EU) No 600/2014 and the measures adopted pursu-
ant thereto and shall be subject to the supervision of the com-
petent authority in the Member State where the authorisation
was granted.

Member States shall not impose any additional requirements on
the organisation and operation of the branch in respect of the
matters covered by this Directive and shall not treat any branch
of third-country firms more favourably than Union firms.

Member States shall ensure that competent authorities notify
ESMA on an annual basis of the list of branches of third-country
firms active on their territory.

ESMA shall publish on annual basis a list of third-country
branches active in the Union, including the name of the third-
country firm to which the branch belongs.

3. The branch of the third-country firm that is authorised in ac-
cordance with paragraph 1 shall report to the competent au-
thority referred to in paragraph 2 the following information on
an annual basis:

(a) the scale and scope of the services and activities carried out
by the branch in that Member State;

(b) for third-country firms performing the activity listed in point
(3) of Section A of Annex |, their monthly minimum, average
and maximum exposure to EU counterparties;

(c) for third-country firms providing one or both of the services
listed in point (6) of Section A of Annex |, the total value of
financial instruments originating from EU counterparties un-
derwritten or placed on a firm commitment basis over the
previous 12 months;

(d) the turnover and the aggregated value of the assets corre-
sponding to the services and activities referred to in point

(a);

2002/87/EG,  2009/65/EG,  2011/61/EU,  2013/36/EU,
2014/59/EU und 2014/65/EU (ABI. L 314 vom 5.12.2019, 5. 64).“"

3.Artikel 41 erhélt folgende Fassung:

LArtikel 41
Erteilung der Zulassung

(1) Die zustandige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die Dritt-
landfirma ihre Zweigniederlassung errichtet hat oder zu errichten
beabsichtigt, erteilt dieser eine Zulassung nur, wenn die zustén-
dige Behorde davon iiberzeugt ist, dass

a) die Bedingungen des Artikels 39 erfillt sind und

b) die Zweigniederlassung der Drittlandfirma in der Lage ist, die
in den Absatzen 2 und 3 genannten Bestimmungen einzuhal-
ten.

Die zustandige Behorde teilt der Drittlandfirma binnen sechs Mo-
naten nach Einreichung eines vollstandigen Antrags mit, ob eine
Zulassung erteilt wurde.

(2) Die im Einklang mit Absatz 1 zugelassene Zweigniederlassung
der Drittlandfirma kommt den Verpflichtungen der Artikel 16 bis
20, 23, 24, 25 und 27, des Artikels 28 Absatz 1 sowie der Artikel
30, 31 und 32 dieser Richtlinie und der Artikel 3 bis 26 der Verord-
nung (EU) Nr. 600/2014 sowie den in Einklang damit erlassenen
MafRnahmen nach und unterliegt der Beaufsichtigung durch die
zustandige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die Zulassung er-
teilt wurde.

Die Mitgliedstaaten sehen keine zusatzlichen Anforderungen an
die Errichtung und den Betrieb einer Zweigniederlassung in den
von dieser Richtlinie erfassten Bereichen vor und gewahren
Zweigniederlassungen von Drittlandfirmen keine giinstigeren Be-
dingungen als Unionsfirmen.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustandigen Behorden
der ESMA jahrlich die Liste der auf ihrem Hoheitsgebiet tatigen
Zweigniederlassungen von Drittlandfirmen libermittelt.

Die ESMA verdffentlicht jahrlich eine Liste der in der Union téti-
gen Zweigniederlassungen aus Drittlandern, einschlieRlich des
Namens der Drittlandfirma, der eine Zweigniederlassung ange-
hort.

(3) Die gemaR Absatz 1 zugelassene Zweigniederlassung der
Drittlandfirma lbermittelt der zustdndigen Behdrde gemaR Ab-
satz 2 jahrlich folgende Angaben:

a) Umfang und Bandbreite der von der Zweigniederlassung in die-
sem Mitgliedstaat erbrachten Dienstleistungen und ausgeiib-
ten Tatigkeiten;

b) fuir Drittlandfirmen, welche die in Anhang | Abschnitt A Num-
mer 3 aufgefiihrte Tatigkeit ausiiben, ihre monatliche Min-
dest-, Durchschnitts- und Hochstrisikoposition gegentiber Ge-
genparteien aus der EU;

c) fir Drittlandfirmen, welche einer der in Anhang | Abschnitt A
Nummer 6 aufgefiihrten Dienstleistungen erbringen, den Ge-
samtwert der von Gegenparteien aus der EU stammenden Fi-
nanzinstrumente, bei denen die Ubernahme der Emission oder
die Platzierung mit fester Ubernahmeverpflichtung wahrend
der vorausgegangenen zwolf Monate durchgefiihrt wurde;
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(e) a detailed description of the investor protection arrange-
ments available to the clients of the branch, including the
rights of those clients resulting from the investor-compensa-
tion scheme referred to in point (f) of Article 39(2) ;

(f) their risk management policy and arrangements applied by
the branch for the services and activities referred to in point

(@;

(g) the governance arrangements, including key function hold-
ers for the activities of the branch;

(h) any other information considered by the competent author-
ity to be necessary to enable comprehensive monitoring of
the activities of the branch.

4. Upon request, the competent authorities shall communicate
the following information to ESMA:

(a) all the authorisations for branches authorised in accordance
with paragraph 1 and any subsequent changes to such au-
thorisations;

(b) the scale and scope of the services and activities carried out
by an authorised branch in the Member State;

(c) the turnover and the total assets corresponding to the ser-
vices and activities referred to in point (b) ;

(d) the name of the third-country group to which an authorised
branch belongs.

5. The competent authorities referred to in paragraph 2 of this
Article, the competent authorities of entities that are part of the
same group to which branches of third-country firms authorised
in accordance with paragraph 1 belong, and ESMA and EBA shall
cooperate closely to ensure that all activities of that group in the
Union are subject to comprehensive, consistent and effective
supervision in accordance with this Directive, Regulation (EU)
No 575/2013, Regulation (EU) No 600/2014, Regulation (EU)
2019/2033, Directive 2013/36/EU, and Directive (EU)
2019/2034.

6. ESMA shall develop draft implementing technical standards
to specify the format in which the information referred to in par-
agraphs 3 and 4 is to be reported.

ESMA shall submit those draft implementing technical stand-
ards to the Commission by 26 September 2020.

Power is conferred on the Commission to supplement this Di-
rective by adopting the implementing technical standards re-
ferred to in the first subparagraph in accordance with Article 15
of Regulation (EU) No 1095/2010.’;

(4) Article 42 is replaced by the following:

‘Article 42

Provision of services at the exclusive initiative of the client

d) Umsatz und Gesamtwert der Vermégenswerte, die den unter
Buchstabe a genannten Dienstleistungen und Tatigkeiten ent-
sprechen;

e) eine detaillierte Beschreibung der den Kunden der Zweignie-
derlassung zur Verfiigung stehenden AnlegerschutzmaRnah-
men, einschlieBlich der aus dem System fiir die Entschadigung
der Anleger gemaR Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe f resultieren-
den Rechte dieser Kunden;

f) die von der Zweigniederlassung fiir die Dienstleistungen und
Tatigkeiten gemafll Buchstabe a angewandte Risikomanage-
mentstrategie und die entsprechenden Vorkehrungen;

g) die Unternehmensfiihrungsregelung und Inhaber von Schliis-
selfunktionen fiir die Tatigkeiten der Zweigniederlassung;

h) alle sonstigen Informationen, die nach Ansicht der zustandigen
Behorde fiir eine umfassende Uberwachung der Tétigkeiten
der Zweigniederlassung erforderlich sind.

(4) Auf Ersuchen tibermitteln die zustandigen Behdrden der ESMA
folgende Angaben:

a) alle Zulassungen der gemaR Absatz 1 zugelassenen Zweignie-
derlassungen und alle spateren Anderungen dieser Zulassun-
gen;

b) Umfang und Bandbreite der von einer zugelassenen Zweignie-
derlassung in dem betreffenden Mitgliedstaat erbrachten
Dienstleistungen und ausgelibten Tatigkeiten;

c) Umsatz und gesamte Vermogenswerte, die den unter Buch-
stabe b genannten Dienstleistungen und Tatigkeiten entspre-
chen;

d) den Namen der Drittlandsgruppe, der eine zugelassene Zweig-
niederlassung angehort.

(5) Die in Absatz 2 dieses Artikels genannten zustandigen Behor-
den, die zustandigen Behorden von Unternehmen, die derselben
Gruppe angehdren wie die gemal Absatz 1 zugelassenen Zweig-
niederlassungen von Drittlandfirmen, sowie die ESMA und die
EBA arbeiten eng zusammen, um sicherzustellen, dass alle Tatig-
keiten dieser Gruppe in der Union einer umfassenden, einheitli-
chen und wirksamen Aufsicht gemaR dieser Richtlinie, der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013, der Verordnung (EU) Nr. 600/2014,
der Verordnung (EU) 2019/2033, der Richtlinie 2013/36/EU und
der Richtlinie (EU) 2019/2034 unterliegen.

(6) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Durchfihrungsstan-
dards aus, in denen sie das Format prazisiert, in dem die in Ab-
satze 3 und 4 genannten Angaben zu tibermitteln sind.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durch-
flihrungsstandards bis zum 26. September 2020 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Richtlinie zu
erganzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen
Durchfiihrungsstandards gemaR Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 erlassen werden.”

4.Artikel 42 erhilt folgende Fassung:

LArtikel 42

Erbringung von Dienstleistungen auf Veranlassung des Kunden
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1. Member States shall ensure that where a retail client or pro-
fessional client within the meaning of Section Il of Annex Il es-
tablished or situated in the Union initiates at its own exclusive
initiative the provision of an investment service or activity by a
third-country firm, the requirement for authorisation under Ar-
ticle 39 shall not apply to the provision of that service or activity
by the third-country firm to that person, including a relationship
specifically relating to the provision of that service or activity.

Without prejudice to intragroup relations, where a third-coun-
try firm, including through an entity acting on its behalf or hav-
ing close links with such third-country firm or any other person
acting on behalf of such entity, solicits clients or potential clients
in the Union, it shall not be deemed to be a service provided at
the own exclusive initiative of the client.

2. Aninitiative by a client as referred to in paragraph 1 shall not
entitle the third-country firm to market new categories of in-
vestment products or investment services to that client other-
wise than through the branch, where one is required in accord-
ance with national law.’;

(5) in Article 49, paragraph 1 is replaced by the following:

‘1. Member States shall require regulated markets to adopt tick-
size regimes in shares, depositary receipts, exchange-traded
funds, certificates and other similar financial instruments and in
any other financial instrument for which regulatory technical
standards are developed in accordance with paragraph 4. The
application of tick sizes shall not prevent regulated markets
from matching orders large in scale at mid-point within the cur-
rent bid and offer prices.’;

(6) in Article 81(3), point (a) is replaced by the following:

‘(a) to check that the conditions governing the taking-up of the
business of investment firms are met and to facilitate the
monitoring of the conduct of that business, administrative
and accounting procedures and internal-control mecha-
nisms;’;

(7) the following article is inserted:

‘Article 95a

Transitional provision on the authorisation of credit institution
referred to in point (1) (b) of Article 4(1) of Regulation (EU) No
575/2013

Competent authorities shall inform the competent authority re-
ferred to in Article 8 of Directive 2013/36/EU where the envis-
aged total assets of an undertaking which has applied for au-
thorisation pursuant to Title Il of this Directive before 25 Decem-
ber 2019 in order to carry out the activities referred to in points
(3) and (6) of Section A of Annex | are equal to or exceed EUR 30
billion, and notify the applicant thereof.’.

(1) Wenn Kleinanleger oder professionelle Kunden im Sinne von
Anhang Il Abschnitt Il, die in der Union ansdssig oder niedergelas-
sen sind, ausschlieBlich in Eigeninitiative die Erbringung einer
Wertpapierdienstleistung oder die Ausiibung einer Anlagetatig-
keit durch eine Drittlandfirma veranlassen, stellen die Mitglied-
staaten sicher, dass die Anforderung einer Zulassung nach Artikel
39 nicht fiir die Erbringung dieser Dienstleistung oder die Aus-
libung dieser Tatigkeit, einschlieBlich Beziehungen, die in direk-
tem Zusammenhang mit der Erbringung dieser Dienstleistung
oder der Ausiibung dieser Tatigkeit stehen, gilt.

Wenn eine Drittlandfirma — auch iiber ein Unternehmen, das in
ihrem Namen handelt oder enge Verbindungen zu dieser Dritt-
landfirma hat, oder eine andere im Namen dieses Unternehmens
handelnde Person — sich aktiv um Kunden oder potenzielle Kun-
denin der Union bemiiht, darf dies nicht als ein Dienst angesehen
werden, der auf eigene ausschliel8liche Veranlassung des Kunden
erbracht wird; dies gilt unbeschadet von gruppeninternen Bezie-
hungen.

(2) Eine Initiative eines in Absatz 1 genannten Kunden berechtigt
die Drittlandfirma nicht, neue Kategorien von Anlageprodukten
oder Wertpapierdienstleistungen diesem Kunden auf anderem
Wege als liber die Zweigniederlassung zu vermarkten, wenn eine
solche nach nationalem Recht vorgeschrieben ist.”

5.Artikel 49 Absatz 1 erhalt folgende Fassung:

(1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass geregelte Méarkte Re-
gelungen fiir die Tick-GroRen bei Aktien, Aktienzertifikaten, bor-
sengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren
Finanzinstrumenten sowie anderen Finanzinstrumenten erlas-
sen, fir die technische Regulierungsstandards gemaR Absatz 4
ausgearbeitet werden. Die Anwendung von Tick-GroRen darf ge-
regelte Markte nicht daran hindern, Auftrage mit groBem Volu-
men beim Mittelwert zwischen den aktuellen Geld- und Briefkur-
sen zusammenzufiihren.”

6.Artikel 81 Absatz 3 Buchstabe a erhilt folgende Fassung:

,»a) zur Priifung, ob die Zulassungsbedingungen fiir Wertpapier-
firmen erfiillt sind, und zur leichteren Uberwachung der Aus-
Ubung der Tatigkeit, der verwaltungsmaRigen und buchhalte-
rischen Organisation und der internen Kontrollmechanis-

«

men,”.

7.Folgender Artikel wird eingefiigt:

LArtikel 95a

Ubergangsbestimmung fiir die Zulassung von Kreditinstituten
im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013

Die zustandigen Behorden unterrichten die zustandige Behorde
nach Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU, wenn die Vermégens-
werte eines Unternehmens, das vor dem 25. Dezember 2019 eine
Zulassung gemal Titel Il dieser Richtlinie beantragt hat, um Ta-
tigkeiten gemaR Anhang | Abschnitt A Nummern 3 und 6 auszu-
liben, voraussichtlich insgesamt einem Betrag von 30 Mrd. EUR
entsprechen oder diesen uberschreiten, und setzen den Antrag-
steller davon in Kenntnis.”
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TITLE VIII - FINAL PROVISIONS

Article 65 - References to Directive 2013/36/EU in other Union le-
gal acts

For the purposes of prudential supervision and resolution of invest-
ment firms, references to Directive 2013/36/EU in other Union acts
shall be construed as references to this Directive.

Article 66 - Review

By 26 June 2024, the Commission, in close cooperation with EBA
and ESMA, shall submit a report, together with a legislative pro-
posal if appropriate, to the European Parliament and to the Council,
on the following:

(a) the provisions on remuneration in this Directive and in Regula-
tion (EU) 2019/2033 as well as in Directives 2009/65/EC and
2011/61/EU with the aim of achieving a level playing field for all
investment firms active in the Union, including the application
of those provisions;

(b) the appropriateness of the reporting and disclosure require-
ments in this Directive and in Regulation (EU) 2019/2033, taking
into account the principle of proportionality;

(c) an assessment, which shall take into account the EBA report re-
ferred to in Article 35 and the taxonomy on sustainable finance,
on whether any:

(i) ESG risks are to be considered for an investment firm’s inter-
nal governance;

(ii) ESG risks are to be considered for an investment firm’s remu-
neration policy;

(iii) ESG risks are to be considered for the treatment of risks;

(iv) ESG risks are to be included in the supervisory review and
evaluation process;

(d) the effectiveness of information-sharing arrangements under
this Directive;

(e) the cooperation of the Union and Member States with third
countries in the application of this Directive and of Regulation
(EU) 2019/2033;

(f) the implementation of this Directive and of Regulation (EU)
2019/2033 to investment firms on the basis of their legal struc-
ture or ownership model;

(g) the potential for investment firms to pose a risk of disruption in
the financial system with serious negative consequences to the
financial system and the real economy and appropriate macro-
prudential tools to address such a risk and replace the require-
ments of point (d) of Article 36(1) of this Directive;

(h) the conditions under which the competent authorities may ap-
ply to investment firms, in accordance with Article 5 of this Di-
rective, the requirements of Regulation (EU) No 575/2013.

TITEL VIIl - SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 65 - Bezugnahmen auf die Richtlinie 2013/36/EU in ande-
ren Rechtsakten der Union

Fur die Zwecke der Beaufsichtigung und Abwicklung von Wertpa-
pierfirmen gelten Bezugnahmen auf die Richtlinie 2013/36/EU in
anderen Rechtsakten der Union als Bezugnahmen auf die vorlie-
gende Richtlinie.

Artikel 66 - Uberpriifung

Die Kommission legt dem Europaischen Parlament und dem Rat in
enger Zusammenarbeit mit der EBA und der ESMA bis zum 26. Juni
2024, gegebenenfalls zusammen mit einem Gesetzgebungsvor-
schlag, einen Bericht iiber folgende Aspekte vor:

a) die Vergiitungsregelungen dieser Richtlinie und der Verordnung
(EU) 2019/2033 sowie der Richtlinien 2009/65/EG - und
2011/61/EU, damit fiir alle in der Union tatigen Wertpapierfir-
men gleiche Wettbewerbsbedingungen herrschen, was auch die
Anwendung dieser Regelungen einschliet;

b) die Melde- und Offenlegungspflichten in dieser Richtlinie und
der Verordnung (EU) 2019/2033, wobei der Grundsatz der Ver-
héltnismaRigkeit zu berlicksichtigen ist;

c) eine — unter Berlicksichtigung des Berichts der EBA nach Artikel
35 und der Taxonomie fiir ein nachhaltiges Finanzwesen vorge-
nommene — Priifung, ob

i) ESG-Risiken bestehen, denen in der internen Unternehmens-
flhrung einer Wertpapierfirma Rechnung zu tragen ist,

ii) ESG-Risiken bestehen, denen in der Vergiitungspolitik einer
Wertpapierfirma Rechnung zu tragen ist,

i) ESG-Risiken bestehen, denen bei der Behandlung von Risiken
Rechnung zu tragen ist,

iv) ESG-Risiken bestehen, die in den Prozess der aufsichtlichen
Uberpriifung und Bewertung aufgenommen werden miissen;

d) die Wirksamkeit der Vereinbarungen tiber den Informationsaus-
tausch nach dieser Richtlinie,

e) die Zusammenarbeit der Union und der Mitgliedstaaten mit
Drittlandern bei der Anwendung dieser Richtlinie und der Ver-
ordnung (EU) 2019/2033,

f) die Anwendung dieser Richtlinie und der Verordnung (EU)
2019/2033 auf Wertpapierfirmen auf der Grundlage ihrer recht-
lichen Struktur oder ihres Eigentiimermodells.

g) die Moglichkeit eines von Wertpapierfirmen ausgehenden Risi-
kos einer Stérung des Finanzsystems mit schwerwiegenden ne-
gativen Auswirkungen auf das Finanzsystem und die Realwirt-
schaft und geeignete Instrumente der Makroaufsicht, um die-
sem Risiko entgegenzuwirken und die Anforderungen des Arti-
kels 36 Absatz 1 Buchstabe d dieser Richtlinie zu ersetzen;

h) die Bedingungen, unter denen die zustandigen Behdrden gemaR

Artikel 5 dieser Richtlinie die Anforderungen der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 auf Wertpapierfirmen anwenden kdnnen.
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Article 67 - Transposition

1. By 26 June 2021, Member States shall adopt and publish the
measures necessary to comply with this Directive. They shall imme-
diately inform the Commission thereof.

They shall apply those measures from 26 June 2021. However,
Member States shall apply the measures necessary to comply with
point (5) of Article 64 from 26 March 2020.

When Member States adopt those measures, they shall contain a
reference to this Directive or shall be accompanied by such refer-
ence on the occasion of their official publication. The methods of
making such reference shall be laid down by Member States.

2. As soon as this Directive has entered into force, Member States
shall ensure that the Commission is informed, in sufficient time for
it to submit its comments, of any draft laws, regulations or admin-
istrative provisions which they intend to adopt in the field covered
by this Directive.

3. Member States shall communicate to the Commission and to
EBA the text of the provisions of national law which they adopt in
the field covered by this Directive.

Where the documents accompanying notification of transposition
measures provided by Member States are not sufficient to fully as-
sess the compliance of the transposing provisions with certain pro-
visions of this Directive, the Commission may, upon EBA’s request
and with a view to carrying out its tasks under Regulation (EU) No
1093/2010, or on its own initiative, require Member States to pro-

vide more detailed information regarding the transposition and im-
plementation of those provisions and this Directive.

Article 68 - Entry into force

This Directive shall enter into force on the twentieth day following
that of its publication in the Official Journal of the European Union.

Article 69 - Addressees
This Directive is addressed to the Member States.
Done at Strasbourg, 27 November 2019.
For the European Parliament
The President
D. M. SASSOLI
For the Council
The President

T. TUPPURAINEN

() 0JC378,19.10.2018, p. 5.

(%) 0JC262,25.7.2018, p. 35.

Artikel 67 - Umsetzung

(1) Die Mitgliedstaaten erlassen und verdffentlichen bis zum 26.
Juni 2021 die MaRRnahmen, die erforderlich sind, um dieser Richtli-
nie nachzukommen. Sie setzen die Kommission unverziiglich da-
von in Kenntnis.

Die Mitgliedstaaten wenden diese Vorschriften ab dem 26. Juni
2021 an. Die Vorschriften, die erforderlich sind, um Artikel 64
Nummer 5 nachzukommen, wenden die Mitgliedstaaten jedoch
ab dem 26. Mdrz 2020 an.

Bei Erlass dieser Vorschriften nehmen die Mitgliedstaaten in den
Vorschriften selbst oder durch einen Hinweis bei der amtlichen
Veréffentlichung auf diese Richtlinie Bezug. Die Mitgliedstaaten
regeln die Einzelheiten dieser Bezugnahme.

(2) Nach Inkrafttreten dieser Richtlinie stellen die Mitgliedstaaten
sicher, dass die Kommission von allen Entwiirfen fiir Rechts- und
Verwaltungsvorschriften, die sie auf dem unter diese Richtlinie fal-
lenden Gebiet erlassen wollen, so rechtzeitig in Kenntnis gesetzt
wird, dass sie dazu Stellung nehmen kann.

(3) Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und der EBA den
Wortlaut der nationalen Rechtsvorschriften mit, die sie auf dem
unter diese Richtlinie fallenden Gebiet erlassen.
Reichen die Unterlagen, die die Mitgliedstaaten der Mitteilung der
UmsetzungsmaRnahmen beifiigen, nicht aus, um die Uberein-
stimmung der UmsetzungsmalRnahmen mit einzelnen Bestim-
mungen dieser Richtlinie umfassend zu beurteilen, so kann die
Kommission auf Ersuchen der Kommission und zur Wahrnehmung
der Aufgaben der EBA gemaR der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010
oder auf eigene Initiative von den Mitgliedstaaten die Bereitstel-
lung ausfiihrlicherer Informationen tiber die Umsetzung und
Durchfiihrung jener Bestimmungen und dieser Richtlinie verlan-
gen.

Artikel 68 - Inkrafttreten

Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentli-
chung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Artikel 69 - Adressaten
Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.
Geschehen zu StraBburg am 27. November 2019.
Im Namen des Europdischen Parlaments
Der Prdsident
D. M. SASSOLI
Im Namen des Rates
Die Prdsidentin

T. TUPPURAINEN

(*) ABI. C 378 vom 19.10.2018, S. 5.

(3) ABI.C 262 vom 25.7.2018, S. 35.

72/75


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=CELEX:32019L2034#ntc1-L_2019314EN.01006401-E0001
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/AUTO/?uri=OJ:C:2018:378:TOC
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32019L2034&from=DE#ntc1-L_2019314DE.01006401-E0001
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/AUTO/?uri=OJ:C:2018:378:TOC
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=CELEX:32019L2034#ntc2-L_2019314EN.01006401-E0002
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/AUTO/?uri=OJ:C:2018:262:TOC
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/AUTO/?uri=OJ:C:2018:262:TOC

(3) Position of the European Parliament of 16 April 2019 (not yet
published in the Official Journal) and decision of the Council of 8
November 2019.

(*) Regulation (EU) No 575/2013 of the European Parliament and of
the Council of 26 June 2013 on prudential requirements for credit
institutions and investment firms and amending Regulation (EU)
No 648/2012 (OJ L 176,27.6.2013, p. 1).

(°) Directive 2013/36/EU of the European Parliament and of the
Council of 26 June 2013 on access to the activity of credit institu-
tions and the prudential supervision of credit institutions and in-
vestment firms, amending Directive 2002/87/EC and repealing Di-
rectives 2006/48/EC and 2006/49/EC (OJ L 176, 27.6.2013, p. 338).

(°) Directive 2014/65/EU of the European Parliament and of the
Council of 15 May 2014 on markets in financial instruments and
amending Directive 2002/92/EC and Directive 2011/61/EU (OJ L
173,12.6.2014, p. 349).

(7) Regulation (EU) No 1093/2010 of the European Parliament and
of the Council of 24 November 2010 establishing a European Super-
visory Authority (European Banking Authority), amending Decision
No 716/2009/EC and repealing Commission Decision 2009/78/EC
(OJL331,15.12.2010, p. 12).

(!) Regulation (EU) No 1095/2010 of the European Parliament and
of the Council of 24 November 2010 establishing a European Super-
visory Authority (European Securities and Markets Authority),
amending Decision No 716/2009/EC and repealing Commission
Decision 2009/77/EC (OJ L 331, 15.12.2010, p. 84).

(°) Regulation (EU) 2016/679 of the European Parliament and of
the Council of 27 April 2016 on the protection of natural persons
with regard to the processing of personal data and on the free
movement of such data, and repealing Directive 95/46/EC (General
Data Protection Regulation) (OJ L 119, 4.5.2016, p. 1).

(*°) Regulation (EU) 2018/1725 of the European Parliament and of
the Council of 23 October 2018 on the protection of natural persons
with regard to the processing of personal data by the Union insti-
tutions, bodies, offices and agencies and on the free movement of
such data, and repealing Regulation (EC) No 45/2001 and Decision
No 1247/2002/EC (OJ L 295, 21.11.2018, p. 39).

(**) Regulation (EU) 2019/2033 of the European Parliament and of
the Council of 27 November 2019 on the prudential requirements
of investment firms and amending Regulations (EU) No 1093/2010,
(EU) No 575/2013, (EU) No 600/2014 and (EU) No 806/2014 (see
page 1 of this Official Journal).

(*?) Directive 2009/65/EC of the European Parliament and of the
Council of 13 July 2009 on the coordination of laws, regulations and
administrative provisions relating to undertakings for collective in-
vestment in transferable securities (UCITS) (OJ L 302, 17.11.2009, p.
32).

(**) Directive 2011/61/EU of the European Parliament and of the
Council of 8 June 2011 on Alternative Investment Fund Managers
and amending Directives 2003/41/EC and 2009/65/EC and Regula-
tions (EC) No 1060/2009 and (EU) No 1095/2010 (0J L 174, 1.7.2011,

p. 1).

(3) Standpunkt des Européischen Parlaments vom 16. April 2019
(noch nicht im Amtsblatt veroéffentlicht) und Beschluss des Rates
vom 8. November 2019.

(%) Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments
und des Rates vom 26. Juni 2013 {iber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 1).

(°) Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 26. Juni 2013 liber den Zugang zur Tatigkeit von Kredit-
instituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wert-
papierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur
Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABI. L
176 vom 27.6.2013, S. 338).

(°) Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des
Rates vom 15. Mai 2014 tber Markte flir Finanzinstrumente sowie
zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABI. L
173 vom 12.6.2014, S. 349).

(7) Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europédischen Parlaments
und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
paischen Aufsichtsbehdrde (Europaische Bankenaufsichtsbe-
hérde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur
Aufhebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABI. L
331vom 15.12.2010, S. 12).

(!) Verordnung (EU) Nr. 2095/2010 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
paischen Aufsichtsbehdrde (Europdische Wertpapier- und Markt-
aufsichtsbehérde), zur Anderung des Beschlusses Nr.
716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der
Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 84).

(°) Verordnung (EU) 2016/679 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 27. April 2016 zum Schutz natiirlicher Personen bei
der Verarbeitung personenbezogener Daten, zum freien Datenver-
kehr und zur Aufhebung der Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-
Grundverordnung) (ABI. L 119 vom 4.5.2016, S. 1).

(*°) Verordnung (EU) 2018/1725 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 23. Oktober 2018 zum Schutz natiirlicher Per-
sonen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten durch die
Organe, Einrichtungen und sonstigen Stellen der Union, zum
freien Datenverkehr und zur Aufhebung der Verordnung (EG) Nr.
45/2001 und des Beschlusses Nr. 1247/2002/EG (ABI. L 295 vom
21.11.2018, S. 39).

(**) Verordnung (EU) 2019/2033 des Européischen Parlaments
und des Rates vom 27. November 2019 lber Aufsichtsanforderun-
gen an Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnungen
(EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und (EU)
Nr. 806/2014 (siehe Seite 1 dieses Amtsblatts).

(*?) Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 13.Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABI. L 302 vom
17.11.2009, S. 32).

(*?) Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und
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(*4) Directive 2014/59/EU of the European Parliament and of the
Council of 15 May 2014 establishing a framework for the recovery
and resolution of credit institutions and investment firms and
amending Council Directive 82/891/EEC, and Directives
2001/24/EC, 2002/47/EC, 2004/25/EC, 2005/56/EC, 2007/36/EC,
2011/35/EU, 2012/30/EU and 2013/36/EU, and Regulations (EU)
No 1093/2010 and (EU) No 648/2012, of the European Parliament
and of the Council (OJ L 173, 12.6.2014, p. 190).

(*) OJL123,12.5.2016, p. 1.
(*¢) 0J C369,17.12.2011, p. 14.

(*7) Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the
Council of 26 June 2013 on the annual financial statements, consol-
idated financial statements and related reports of certain types of
undertakings, amending Directive 2006/43/EC of the European Par-
liament and of the Council and repealing Council Directives
78/660/EEC and 83/349/EEC (OJ L 182, 29.6.2013, p. 19).

(*®) Regulation (EC) No 1606/2002 of the European Parliament and
of the Council of 19 July 2002 on the application of international
accounting standards (OJ L 243, 11.9.2002, p. 1).

(*°) Regulation (EU) No 600/2014 of the European Parliament and
of the Council of 15 May 2014 on markets in financial instruments
and amending Regulation (EU) No 648/2012 (0J L 173, 12.6.2014, p.
84).

(?°) Directive (EU) 2019/878 of the European Parliament and of the
Council of 20 May 2019 amending Directive 2013/36/EU as regards
exempted entities, financial holding companies, mixed financial
holding companies, remuneration, supervisory measures and pow-
ers and capital conservation measures (OJ L 150, 7.6.2019 p. 253).

(2*) Directive 2002/87/EC of the European Parliament and of the
Council of 16 December 2002 on the supplementary supervision of
credit institutions, insurance undertakings and investment firms in
a financial conglomerate and amending Council Directives
73/239/EEC, 79/267/EEC, 92/49/EEC, 92/96/EEC, 93/6/EEC and
93/22/EEC, and Directives 98/78/EC and 2000/12/EC of the Euro-
pean Parliament and of the Council (OJ L 35, 11.2.2003, p. 1).

(%) Regulation (EU) No 1092/2010 of the European Parliament and
of the Council of 24 November 2010 on European Union macro-pru-
dential oversight of the financial system and establishing a Euro-
pean Systemic Risk Board (OJ L 331, 15.12.2010, p. 1).

(?3) Regulation (EU) No 648/2012 of the European Parliament and
of the Council of 4 July 2012 on OTC derivatives, central counter-
parties and trade repositories (OJ L 201, 27.7.2012, p. 1).

(24) Directive 2006/43/EC of the European Parliament and of the
Council of 17 May 2006 on statutory audits of annual accounts and
consolidated accounts, amending Council Directives 78/660/EEC
and 83/349/EEC and repealing Council Directive 84/253/EEC (OJ L
157, 9.6.2006, p. 87).

(*°) Directive (EU) 2015/849 of the European Parliament and of the
Council of 20 May 2015 on the prevention of the use of the financial

(*4) Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens fiir die Sa-
nierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfir-
men und zur Anderung der Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der
Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG,
2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der
Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Eu-
ropaischen Parlaments und des Rates (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S.
190).

(*5) ABI.L123 vom 12.5.2016, S. 1.
(*6) ABI.C369vom 17.12.2011, S. 14.

(*7) Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 26. Juni 2013 liber den Jahresabschluss, den konsoli-
dierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unterneh-
men bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie
2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und zur
Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Ra-
tes (ABIl. L 182 vom 29.6.2013, S. 19).

(**) Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europadischen Parlaments

und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwendung inter-

nationaler Rechnungslegungsstandards (ABI. L 243 vom 11.9.2002,
S.1).

(*9) Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 15. Mai 2014 {iber Markte fiir Finanzinstru-
mente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L
173 vom 12.6.2014, S. 84).

(2°) Richtlinie (EU) 2019/878 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 20. Mai 2019 zur Anderung der Richtlinie 2013/36/EU
im Hinblick auf von der Anwendung ausgenommene Unterneh-
men, Finanzholdinggesellschaften, gemischte Finanzholdingge-
sellschaften, Vergiitung, AufsichtsmaRBnahmen und -befugnisse
und KapitalerhaltungsmaBnahmen (ABI. L 150 vom 7.6.2019, S.
253).

(**) Richtlinie 2002/87/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 16. Dezember 2002 iiber die zusatzliche Beaufsichti-
gung der Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen und Wertpa-
pierfirmen eines Finanzkonglomerats und zur Anderung der Richt-
linien 73/239/EWG, 79/267/EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG,
93/6/EWG und 93/22/EWG des Rates und der Richtlinien
98/78/EG und 2000/12/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates (ABI. L 35 vom 11.2.2003, S. 1).

(*2) Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 24. November 2010 (ber die Finanzaufsicht der
Europadischen Union auf Makroebene und zur Errichtung eines Eu-
ropaischen Ausschusses fiir Systemrisiken (ABI. L 331 vom
15.12.2010, S. 1).

(*3) Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 4. Juli 2012 liber OTC-Derivate, zentrale Gegen-
parteien und Transaktionsregister (ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).

(24) Richtlinie 2006/43/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 17. Mai 2006 liber Abschlusspriifungen von Jahresab-
schliissen und konsolidierten Abschliissen, zur Anderung der
Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates und zur Auf-
hebung der Richtlinie 84/253/EWG des Rates (ABl. L 157 vom
9.6.2006, S. 87).

(2°) Richtlinie (EU) 2015/849 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 20. Mai 2015 zur Verhinderung der Nutzung des
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system for the purposes of money laundering or terrorist financing,
amending Regulation (EU) No 648/2012 of the European Parlia-
ment and of the Council, and repealing Directive 2005/60/EC of the
European Parliament and of the Council and Commission Directive
2006/70/EC (OJ L 141, 5.6.2015, p. 73).

(%) Commission Recommendation of 30 April 2009 on remunera-
tion policies in the financial services sector (OJ L 120, 15.5.20009, p.
22).

Finanzsystems zum Zwecke der Geldwasche und der Terrorismus-
finanzierung, zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des
Europadischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der
Richtlinie 2005/60/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
und der Richtlinie 2006/70/EG der Kommission (ABI. L 141 vom
5.6.2015, S. 73).

(*°) Empfehlung der Kommission vom 30. April 2009 zur Vergii-
tungspolitik im Finanzdienstleistungssektor (ABI. L 120 vom
15.5.2009, S. 22).
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