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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET
. Motiv och syfte med forslaget

EU behover starkare kapitalmarknader for att frdmja investeringar, skapa nya
finansieringskallor for foretag, erbjuda hushallen fler valmojligheter och stirka Ekonomiska
och monetdra unionen. Kommissionen har forbundit sig att alla byggstenar som krivs for att
fullborda kapitalmarknadsunionen (KMU) ska vara pa plats senast 2019'.

Virdepappersforetag erbjuder en rad tjanster som ger investerare tillgdng till vardepappers-
och derivatmarknader — t.ex. investeringsrddgivning, portfoljforvaltning, miklartjanster och
utforande av order. Dessa foretag och de tjanster de erbjuder utgor en viktig kugge i en vél
fungerande kapitalmarknadsunion. De har en viktig funktion genom att framja spar- och
investeringsfloden inom hela EU och erbjuda en rad tjinster som bidrar till en effektiv
kapitalfordelning och riskhantering.

Det finns viardepappersforetag i alla medlemsstater. Enligt information som sammanstéllts av
Europeiska bankmyndigheten (EBA) fanns det 6 051 vérdepappersforetag i Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (EES) i slutet av 20152, Det handlade om alltifrin foretag
som 1 forsta hand erbjod icke-professionella kunder ett begrinsat antal tjdnster, till foretag
med ett utbud bestdende av flera tjdnster som riktar sig till en méngd olika icke-
professionella kunder, professionella kunder och féretagskunder.

Enligt information frin EBA har omkring 85 % av vérdepappersforetagen i EES begrénsat
sin verksamhet till

o att ge investeringsradgivning,

. att ta emot och vidarebefordra order,
. portfoljforvaltning, och

. utforande av order.

Storbritannien &dr, som viktigt centrum for kapitalmarknads- och investeringsaktiviteter,
ocksé det land som har det storsta antalet vardepappersforetag inom EES, ndrmare bestdmt
omkring hilften, foljt av Tyskland, Frankrike, Nederldnderna och Spanien. De flesta
virdepappersforetag inom EES &r smd eller medelstora. Enligt EBA:s berdkningar
kontrollerar atta vardepappersforetag, som framst dr koncentrerade till Storbritannien,
omkring 80 % av alla tillgdngar hos vérdepappersforetag inom EES.

Som en ny prioriterad atgdrd for att stirka kapitalmarknaderna och uppritta en

! Se meddelandet om halvtidsdversynen av handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen, COM(2017)

292 final, 8.6.2017 och meddelandet om att fOrstirka den integrerade tillsynen for att frimja
kapitalmarknadsunionen och den finansiella integrationen i en forénderlig miljo, COM(2017) 542 final,
20.9.2017.

2 EBA report on investment firms, response to Commission’s call for advice of December 2014
(EBA/Op/2015/20), Table 12: Population of investment firms, by category, by country, s. 96.
https://www.eba.europa.cu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-20+Reportt+on+investment+firms.pdf
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kapitalmarknadsunion meddelade kommissionen déarfor 1 sin halvtidsdversyn av
handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen® att den skulle ligga fram ett forslag till en
effektivare tillsynsram for vardepappersforetag, anpassad till dessa foretags typ och storlek,
for att frimja konkurrensen och ge investerare fler valmojligheter och béttre sitt att hantera
sina risker. Den centrala roll som brittiska vardepappersforetag hittills har spelat pa detta
omrade innebdr dessutom att Storbritanniens beslut att ldamna EU gor det dnnu viktigare att
uppdatera regelstrukturerna 1 EU for att stotta denna utveckling.

Forslagen i denna forordning och det &tfoljande direktivet (nedan kallade forslagen) ingick i
kommissionens arbetsprogram for 2017 som en Refit-dtgéard. Syftet med forslagen ar att se
till att vérdepappersforetag omfattas av kapitalkrav, likviditetskrav och andra viktiga
tillsynskrav och tillsynsarrangemang som é&r anpassade till deras affarsverksamhet, men
samtidigt tillrdckligt robusta for att finga upp virdepappersforetags risker och darmed
skydda stabiliteten pa EU:s finansiella marknader. Forslagen &r resultatet av den dversyn
som krdvs enligt artiklarna 493.2, 498.2, 508.2 och 508.3 i forordning (EU) nr 575/2013
(nedan kallad kapitalkravsforordningen eller CRR)*, som — tillsammans med direktiv
2013/36/EU (nedan kallat kapitalkravsdirektivet IV eller CRD IV)°, utgdr dagens tillsynsram
for vardepappersforetag. Nar medlagstiftarna enades om dessa texter beslutade de att
tillsynsramen for vardepappersforetag bor ses dver eftersom reglerna i hog grad ar inriktade
pa kreditinstitut.

Till skillnad frdn kreditinstitut tar viardepappersforetag inte emot insdttningar eller beviljar
lan, vilket innebér att de dr betydligt mindre exponerade for kreditrisk och risken att
inséttarna tar ut sina medel med kort varsel. Deras tjdnster dr inriktade péd finansiella
instrument som till skillnad fran inldning inte har ett parivdrde utan ett virde som fluktuerar
beroende pd marknadsutvecklingen. Samtidigt konkurrerar de med kreditinstitut nédr det
giller att tillhandahalla investeringstjinster, som kreditinstitut kan erbjuda sina kunder inom
ramen for sina banktillstdnd. Kreditinstitut och virdepappersforetag dr alltsd olika till sin
beskaffenhet och har olika priméra affirsmodeller, men det finns en viss dverlappning i fraga
om de tjinster som de kan erbjuda.

Virdepappersforetag har tillsammans med kreditinstitut omfattats av EU:s tillsynsregler
sedan 1993, det ar EU:s forsta regelverk som reglerade vardepappersforetags verksamhet
trddde 1 kraft. I dag har detta regelverk ersatts av Mifid (direktivet om marknader for
finansiella instrument)® och, frin och med januari 2018, av Mifid II / Mifir’, som faststéller
villkor for auktorisation och krav pé& organisation och marknadsuppforande vid
tillhandahallande av investeringstjédnster samt andra krav som ska sékerstélla de finansiella

3 COM(2017) 292 final.

4 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vardepappersforetag och om dndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013,
s. 1).
5 Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utova
verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vérdepappersforetag, om &ndring av direktiv
2002/87/EG och om upphévande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, s. 338).

6 Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument och om andring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och radets
direktiv 2000/12/EG samt upphédvande av radets direktiv 93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1).

7 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om andring av radets direktiv 2002/92/EG och 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349) och
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om éndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 84).
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marknadernas ordnade funktion.

Tillsynsramen for vérdepappersforetag i CRR/CRD IV giller tillsammans med Mifid.
Tillsynskraven for finansiella institut dr i regel utformade for att i) se till att de har
tillrackliga resurser for att vara ekonomiskt barkraftiga och tillhandahélla sina tjinster
oavsett konjunkturldge, och ii) mojliggora en ordnad avveckling dir varken kunder eller
stabiliteten pa de marknader de verkar pd dsamkas onddig ekonomisk skada. Reglerna bor
darfor forsoka ta hénsyn till de risker som olika finansiella institut dr exponerade for och
utgor, sta 1 proportion till sannolikheten att risker materialiseras och 6verhuvudtaget uppné
en lamplig balans mellan att sékerstélla att olika finansiella institut dr sdkra och stabila och
att de inte aldggs sd stora kostnader att det blir omgjligt for dem att bedriva en barkraftig
verksamhet.

Systemviktiga virdepappersforetag, varav en del identifieras som globala, eller andra
systemviktiga institut enligt artikel 131 1 CRD IV bor dven framdver omfattas av reglerna i
CRR/CRD 1V, inbegripet de éndringar som kommissionen foreslog den 23 november 2016%,
om de identifieras som sddana enligt den reviderade metoden 1 forslagen. Anledningen é&r att
dessa foretag normalt ddrar sig och forsdkrar risker i betydande omfattning pa hela den inre
marknaden. Deras verksamhet exponerar dem for kreditrisk, frimst i form av motpartsrisk
och marknadsrisk for positioner de tar for egen riakning pa egna eller kunders vagnar. Pa
grund av sin storlek och grad av sammanldnkning utgér de darfor en storre risk for den
finansiella stabiliteten. Mot bakgrund av dessa risker och for att skapa lika spelregler bor
sadana systemviktiga viardepappersforetag behandlas som kreditinstitut.

Som aviserades i kommissionens meddelande i september 2017 om Oversynen av de
europeiska tillsynsmyndigheterna® skulle detta bland annat #ven innebidra att deras
verksamhet 1 medlemsstater som deltar i bankunionen hamnar under ECB:s direkta tillsyn
genom den gemensamma tillsynsmekanismen (SSM). For nérvarande ar dessa foretag
mestadels koncentrerade till Storbritannien, men dvervéger att flytta sin verksambhet till EU-
27, framfor allt till medlemsstater som deltar i bankunionen. Aven om det bara handlar om
ett begridnsat antal fOretag svarar dessa for en betydande andel av samtliga
véirdepappersforetags totala tillgdngar och affarsvolym i EU.

For ovriga vardepappersforetag dr det faktum att den nuvarande tillsynsramen fokuserar pé
kreditinstitut och de risker de dr exponerade for och utgor, och inte pa virdepappersforetag,
mer problematiskt. Dessa foretags tjdnster och de risker de kan ge upphov till behandlas i
regel inte uttryckligen i de nuvarande bestimmelserna. Av de atta investeringstjédnster som

8 I enlighet med den andra omgéngen rad fran EBA i oktober 2016 (Opinion of the European Banking

Authority on  the First Part of the Call for Advice on Investment Firms,
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1639033/Opinion+of+the+European+Banking+Authority+on+the
+First+Part+of+the+Call+for+Advice+on+Investment+Firms+%28EBA-Op-2016-16%29.pdf) foreslog
kommissionen i november 2016 att virdepappersforetag som identifierats som globala eller som andra
systemviktiga institut (G-SIIs, O-SIIs) i enlighet med artikel 131 i kapitalkravsdirektivet d&ven framdver bor
omfattas av den reviderade kapitalkravsforordningen. I mars 2017 bestod denna grupp av étta
virdepappersforetag, samtliga baserade 1 Storbritannien. Kommissionen foreslog &ven att Ovriga
véardepappersforetag inte skulle paverkas av dessa dndringar. Se: Kommissionens forslag om &ndring av
kapitalkravsforordningen och kapitalkravsdirektivet av den 23 november 2016,
https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-cu/upcoming_en

o COM(2017) 542 final.
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virdepappersforetag ir auktoriserade att tillhandahalla enligt Mifid'° 4r det bara i) handel for
egen rikning, och ii) garantiverksamhet for eller placering av instrument pa grundval av ett
fast dtagande som omfattas av tydliga krav i CRR. Nar det géller dvriga investeringstjinster
(mottagande och vidarebefordran av order, utférande av order, portfoljforvaltning,
investeringsradgivning, placering av finansiella instrument utan fast atagande och drift av en
MTF-plattform) finns inga krav, vilket leder till att tickningen av de relevanta riskerna blir
approximativ. Aven om de inneboende riskerna i denna verksamhet for foretag, och i
forlangningen for foretagets kunder och marknaderna 1 stort, i vissa fall dr begrdnsade
beaktas de dérfor inte pa ett riktat sitt.

Detta orsakar framst tre problem, vilka analyseras i det arbetsdokument som atfoljer
forslagen.

For det forsta dr regelverket, &ven om viss hénsyn tas till vardepappersforetagens olika typer
av affarsprofiler genom att det infors undantag, Overlag en killa till betydande
regelkomplexitet for manga foretag. For det andra resulterar dess detaljerade krav och
undantag 1 en grov och riskokdnslig uppskattning av de faktiska risker som
véirdepappersforetag adrar sig och utgor, vilka skiljer sig helt fran riskerna for banker. Och
for det tredje leder regelverkets inneboende komplexitet och riskokédnslighet till att
medlemsstaternas  tillimpning av det skapar en fragmenterad regelmiljo for
viardepappersforetag. Dédrmed finns det utrymme for skadligt regelarbitrage som kan hota den
inre marknadens integritet och funktion.

Syftet med forslagen ér att dtgdrda problemen med det nuvarande regelverket och om mojligt
gora det ldttare for vérdepappersforetag att ta upp och utdva affarsverksamhet. Genom
forslagen faststdlls ndrmare bestdmt en tillsynsram som ir béttre anpassad till dessa foretags
affirsmodeller. De innehéller mer ldmpliga och riskkénsliga krav for virdepappersforetag
som battre fangar upp de risker som dessa foretag faktiskt &drar sig och utgdr inom ramen for
olika typer av affirsmodeller. De erbjuder slutligen bittre tillsynsverktyg som gor det mojligt
for tillsynsmyndigheter att bedriva en effektiv dvervakning.

Oversynen av tillsynsramen for virdepappersforetag har i enlighet med vad som foreskrivs i
CRR genomforts 1 samrdd med EBA, Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma) och de nationella behoriga myndigheter som &r representerade i dessa europeiska
tillsynsmyndigheter. Efter kommissionens forsta anmodan om rddgivning i december 2014
offentliggjorde EBA i december 2015 sin forsta rapport om den nuvarande tillsynsramen for
vardepappersforetag, i vilken man efterlyste dndringar av sittet att hantera alla utom de
storsta och mest systemviktiga virdepappersforetagen'!. Efter kommissionens andra
anmodan om radgivning i juni 2016 offentliggjorde EBA 1 november 2016 ett
diskussionsunderlag for samrad som handlade om en potentiell ny tillsynsordning for
merparten av virdepappersforetag!?. Efter att ha tagit hiinsyn till aterkopplingen och fler

uppgifter som samlats in fran vérdepappersforetag tillsammans med nationella behoriga

10 Genom Mifid II kommer denna forteckning att utdkas med investeringstjansten “drift av en OTF-

plattform”.

1 EBA:s rapport om vérdepappersforetag, svar pd kommissionens anmodan om radgivning i december
2014 (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Reportt+on+investment+firms.pdf

12 Designing a new  prudential regime for investment firms (EBA/DP/2016/02),
https://www.eba.europa.cu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new+prudential+regime+for+In
vestment+Firms+%28EBA-DP-2016-02 %29.pdf/cf75b87e-2db3-47a3-b1{3-8a30fa6962da
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myndigheter offentliggjorde EBA i september 2017 sina slutliga rekommendationer!'s.
Forslagen utgar i allt védsentligt fran dessa rekommendationer, utom ndr det géller
faststdllandet av systemviktiga virdepappersforetag, vilket forklaras i det atfoljande
arbetsdokumentet och sammanfattas i avsnittet om konsekvensbedomningen nedan.

. Forenlighet med befintliga bestimmelser inom omridet

Detta forslag utgdr ett komplement till den padgdende dversynen av CRR/CRD IV-ordningen
for kreditinstitut och &r en foljd av de forslag som kommissionen antog den 23 november
2016 som gjorde det mojligt for alla icke-systemviktiga vardepappersforetag att vilja att inte
omfattas av dess reviderade bestimmelser'*. Denna mojlighet infordes eftersom de
reviderade bestimmelserna inte var utformade med majoriteten av vardepappersforetag i
atanke och skulle ha gjort det befintliga regelverket &nnu mer komplicerat. Den Gversyn av
tillsynsordningen for majoriteten av viardepappersforetag som presenteras i detta forslag var
vid denna tidpunkt redan langt framskriden och att under en kort period innan den nya
ordningen bdrjade tillimpas understilla dem en &nnu mer komplicerad ordning ansags inte
vara proportionellt. Genom detta forslag faststélls darfor en ny ordning for majoriteten av
véirdepappersforetagen som innebér att de helt undantas frin CRR/CRD IV-regelverket, vars
bestimmelser, inbegripet de reviderade bestdmmelserna, bara ska gilla systemviktiga
vardepappersforetag i enlighet med den reviderade metod for hur sadana ska identifieras som
faststélls 1 detta forslag.

Forslaget dr dven forenligt med Mifid och Mifid II/Mifir. Genom att faststilla tillsynskrav
som &r anpassade till virdepappersforetags verksamhet och risker blir det tydligare nir och
varfor dessa krav ska tillimpas. Ddrmed kommer man till ritta med en del fall av godtycklig
tillimpning av tillsynskrav inom ramen fo6r det nuvarande regelverket som beror pd att de 1
forsta hand har faststéllts med tanke pd de investeringstjédnster som raknas upp i Mifid, inte
med tanke pd den faktiska uppbyggnaden av risk som &r en foljd av vardepappersforetags typ
av verksamhet och verksamhetsvolym.

Mifid II och Mifir antogs efter finanskrisen och omfattar vérdepappersmarknader,
investeringsformedlare och handelsplatser. Det nya regelverket skirper och ersitter dagens
Mifid I-regelverk. I samband med revideringen av tillsynsramen for virdepappersforetag ar
det d&ven nddvéndigt att se till att tredjelandsforetag som erbjuder gransoverskridande tjanster
inom EU inte behandlas mer gynnsamt &n EU-foretag i frdga om tillsyn och beskattning.
Forslaget skulle innebédra riktade &andringar av nuvarande likvérdighetsordning for
tredjelandsforetag enligt artiklarna 46 och 47 1 Mifir for att sdkerstdlla lika spelregler for EU-
foretag och tredjelandsforetag.

. Forenlighet med unionens politik inom andra omriden

Virdepappersforetag spelar en viktig roll ndr det géller att framja investeringsflédena inom
EU. Oversynen ar darfor dven ett led i kommissionens initiativ for att sdkerstélla en stark och
rittvis inre marknad med ett vél fungerande finansiellt system samt en kapitalmarknadsunion

13 EBA:s yttrande om utformningen av en ny tillsynsram for véirdepappersforetag (EBA/Op/2017/11),

http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+ Framework-+on+Inve
stment+Firms+%28EBA-Op-2017-11 %29.pdf

14 Kommissionens forslag om &ndring av kapitalkravsforordningen och kapitalkravsdirektivet av den
23 november 2016, https://ec.europa.ev/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-
eu/upcoming_en
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i syfte att mobilisera investeringar och stimulera tillviixt och sysselsittning!>. En bittre
anpassad tillsynsram som minskar vardepappersforetagens kostnader for regelefterlevnad bor
bidra till att 1) forbdttra de allminna foretagsvillkoren, ii) gora det lattare for nya aktorer att
komma in pa marknaden och fridmja konkurrensen, samt iii) erbjuda investerarna nya
affarsmojligheter och béttre sétt att hantera sina risker.

Den reviderade metoden for att identifiera systemviktiga vérdepappersforetag som &dven
framover bor omfattas av CRR/CRD IV-regelverket dr dven forenlig med maélet att forhindra
kryphal i1 bankunionen. Den strukturella marknadsutvecklingen pa senare tid visar att
bankgrupper frédn tredjelinder har alltmer komplicerade strukturer i EU och bedriver
verksamhet via enheter som undgér ECB:s tillsyn via den gemensamma tillsynsmekanismen.
Som framgédr av kommissionens meddelande i oktober 2017 om fullbordande av
bankunionen'® sikerstills genom att systemviktiga virdepappersforetag, identifierade enligt
metoden 1 detta forslag, dven framover ska omfattas av CRR/CRD IV att de ddrmed hamnar
under banktillsynsmyndigheternas tillsyn och, nédr det giller deras verksamhet i
medlemsstater som deltar i bankunionen, under ECB:s tillsyn.

2. RATTSLIG GRUND, SUBSIDIARITETSPRINCIPEN OCH
PROPORTIONALITETSPRINCIPEN

. Riittslig grund

Enligt fordraget om Europeiska unionens funktionssitt har EU-institutionerna ritt att
faststdlla lampliga bestimmelser som syftar till att uppritta den inre marknaden och fa den
att fungera (artikel 114 1 EUF-fordraget). Detta omfattar lagstiftning med tillsynsregler och
andra regler for foretag som tillhandahaller finansiella tjdnster, 1 detta fall
investeringstjanster. Bestimmelserna i detta forslag till forordning ersitter bestimmelserna i
forordning (EU) nr 575/2013, som dven de baseras pa artikel 114 i EUF-fordraget, i den mén
de ror virdepappersforetag.

. Subsidiaritetsprincipen

Genom f0rslaget revideras och forenklas nuvarande EU-regler om tillsynsbehandlingen av
viardepappersforetag for att 1) ta béttre hiansyn till och beakta riskerna i deras affairsmodeller,
i1) uppna mer lika spelregler for foretag, och iii) bidra till en mer samstimmig tillsyn. For att
uppnd detta dr det bidttre att en ny EU-ram ersétter den nuvarande ramen 4n att dessa val
overléts at regelverken 1 medlemsstaterna. Vérdepappersforetag som édr auktoriserade enligt
Mifid erbjuder ndmligen i dag rutinméssigt sina tjénster till kunder 6ver EU-gridnserna. Om
medlemsstaterna infor separata och fristdende dndringar kan detta snedvrida konkurrensen
och leda till diskriminerande behandling, vilket skulle splittra den inre marknaden. Detta kan
leda till okat regelarbitrage med skadliga konsekvenser och eventuella foljdeffekter for den
finansiella stabiliteten och investerarskyddet i andra medlemsstater om det uppstéar problem.
Det kan dven snedvrida utbudet och typen av investeringstjinster i en given medlemsstat,
vilket kan fa negativa effekter for marknadens allmédnna effektivitet och investerarnas
valmojligheter. De reviderade reglerna bor undvika onddiga regelskillnader och skapa lika
spelregler for alla auktoriserade foretag pé hela den inre marknaden.

15 Meddelande om halvtidsdversynen av handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen, juni 2017,

COM(2017) 292 final,, https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-union-action-
plan_en
16 COM(2917) 592 final.
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. Proportionalitetsprincipen

Eftersom det dr en Refit-atgiard dr huvudmaélet att det nya regelverket ska vara mer ldmpligt,
relevant och proportionellt jamfort med dagens regelverk for virdepappersforetag. 1 detta
forslag efterstriavas darfor en balans mellan krav som bade ér

. tillrackligt heltickande och robusta for att beakta virdepappersforetags risker pa ett
ur tillsynssynpunkt vélgrundat sétt, och

. tillrackligt flexibla for att ta hinsyn till olika typer av affirsmodeller och inte
forsvara mojligheterna att bedriva en kommersiellt barkraftig verksamhet.

For att uppnd denna balans l4ggs noggrann vikt i forslaget vid att s& mycket som mojligt
halla nere kostnaderna for kapitalkrav och regelefterlevnad och administration som dr en
foljd av den personal och de system som behdvs for att hantera de nya kraven och rapportera
om regelefterlevnaden till tillsynsmyndigheter.

Det atfoljande arbetsdokumentet visar att dessa kostnader forvintas minska efterhand och att
det ibland ror sig om engangskostnader i ett inledningsskede. I friga om kapital har ett
overgripande policyval i samband med Oversynen varit att se till att de EU-omfattande
kapitalkraven for vardepappersforetag totalt sett inte 6kar for mycket. Detta innebér att vissa
typer av foretag paverkas mer dn andra, vilket emellertid kompenseras genom bestammelser 1
forslaget om att de storsta effekterna ska fasas in gradvis och ha en 6vre gréins.

. Val av instrument

En forordning har wvalts eftersom bestimmelserna ersdtter bestdmmelserna om
viardepappersforetag 1 forordning (EU) nr 575/2013. Darmed uppnas samma direkta réttsliga
verkan som det nuvarande regelverket sa att malen i forslaget uppnas pa ett enhetligt sitt i
hela EU, samtidigt som det skapar storre visshet och lika spelregler for foretagen.

3. RESULTAT AV EFTERHANDSUTV{%RDERINGAR, SAMRAD MED
BERORDA PARTER OCH KONSEKVENSBEDOMNINGAR

. Efterhandsutvirdering av befintlig lagstiftning

Bedomningen av den nuvarande CRR/CRD IV-ramen, som framfor allt bygger pd EBA:s
och Esmas analys i rapporten fran 2015'7 och pa det arbete och de analyser som parallellt
gjordes av kommissionens avdelningar, ssmmanfattas i det atfoljande arbetsdokumentet.

I arbetsdokumentet dras slutsatsen att de nuvarande reglerna, som bygger pa internationella
regelstandarder for stora bankgrupper och ar inriktade pa riskerna for banker, bara delvis
uppnar méalen i fraga om att 1) sékerstélla att det finns tillrdckligt kapital for att ticka riskerna
1 merparten av vardepappersforetag, i) begransa kostnaderna for regelefterlevnad, iii) skapa
lika spelregler i1 hela EU, och iv) sdkerstélla en effektiv tillsyn. Manga av bestimmelserna
anses 1 detta avseende inte vara effektiva. Undantaget &r stora och systemviktiga
véirdepappersforetag som pa grund av sin storlek, riskprofil och grad av sammanlénkning
med andra deltagare pa de finansiella marknaderna dr av ’bankliknande” karaktér.

17 EBA:s rapport om vérdepappersforetag, svar pA kommissionens anmodan om radgivning i december

2014 (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.cu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf
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For resten bedomdes den nuvarande situationen i) vara alltfor komplicerad och leda till
oproportionerligt stora efterlevnadskostnader for framfor allt manga smé& och medelstora
foretag, ii) utga fran daligt anpassade och riskokénsliga tillsynsmatt och tillsynskrav som inte
ger en korrekt bild av riskerna for vardepappersforetag, och iii) leda till att reglerna tillimpas
pa olika sitt pa nationell niva och till en splittrad regelmilj6é inom EU.

. Samrad med berorda parter

Samrad fordes med intressenterna vid flera tillfdllen i samband med Oversynen. I friga om
viktiga milstolpar offentliggjorde EBA, efter en forsta anmodan om radgivning i december
2014, en rapport om den nuvarande tillsynsramen for vardepappersforetag tillsammans med
forslag till dndringar 1 december 2015. Rapporten dr allmént tillgdnglig och utgdér en
omfattande analys av nuldget, med uppgifter om antal och typer av virdepappersforetag i
medlemsstaterna. Analysen bidrog till att sprida 6versynen till intressenter som kanske inte
direkt berors av reglerna och uppmuntrade dem att delta i den efterféljande diskussionen.

Den 4 november 2016 offentliggjorde EBA ett diskussionsunderlag for samrad som handlade
om en potentiell ny tillsynsordning for virdepappersforetag. Synpunkter kunde ldmnas under
tre manader. EBA offentliggjorde sina forslag till rekommendationer den 3 juli 2017 och
anmodade intressenterna att inkomma med synpunkter. Till myndighetens arbete bidrog dven
en omfattande insamling av uppgifter frdn virdepappersforetag som genomfordes for
myndighetens rdkning av nationella behoriga myndigheter i tva steg under 2016 och 2017.

Med tanke pd de ingdende offentliga samrad och den omfattande uppgiftsinsamling som
gjorts av EBA ansag kommissionen det inte vara nodvandigt att genomfora ett eget offentligt
samrad. Kommissionens avdelningar vinde sig i stéllet mer riktat till intressenter for att fa in
ytterligare synpunkter péd de viktigaste delarna av 6versynen, genom att bland annat anordna

. en rundabordskonferens med branschintressenter (vardepappersforetag, investerare,
advokatbyraer, konsulter) den 27 januari 2017 om EBA:s forslag till en framtida
ordning,

o en workshop om den nuvarande ordningens kostnader den 30 maj 2017, och

o en workshop om EBA:s forslag till slutliga rekommendationer den 17 juli 2017.

Oversynen diskuterades med medlemsstaterna i kommittén for finansiella tjinster i mars och
oktober 2017 och i expertgruppen for bankverksamhet, betalningar och forsdkring i juni och
september 2017. De synpunkter som ldmnats pé den inledande konsekvensbedémning som
kommissionen offentliggjorde i mars 2017 beaktades ocksd'®. Kommissionen tog slutligen
dven hénsyn till synpunkter som inkommit tidigare i samband med den breda inbjudan att
lamna synpunkter pa om EU:s allmédnna regelverk for finansiella tjdnster ar effektivt,
enhetligt och samstimmigt, dér flera respondenter pekat pa olika problem som var relevanta
for dversynen'’.

Virdepappersforetag har olika affarsmodeller och deras synpunkter handlar i regel om de
delar av forslagen som géller just dem. Det ar déarfor svart att gora allminna jamforelser av
intressenternas standpunkter och deras relativa betydelse. I allmédnhet vilkomnar emellertid

18
19

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-1546878 en
Se till exempel olika svar som inkom efter kommissionens inbjudan att ldmna synpunkter 2015
http://ec.europa.cu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/index_en.htm
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merparten av intressenterna en sdrskild tillsynsram som &ar bittre anpassad till deras
affairsmodeller. De framhaller att deras systemvikt dr begriansad och att kapitalkraven bor
fokusera pé att se till att de kan avvecklas under ordnade former. I frdga om sérskilda krav
for just deras affirsmodell dr vardepappersforetag som bara agerar ombud och inte gor nagra
transaktioner i finansiella instrument for egen rékning i allminhet kritiska till forslag som
innebdr att kapitalkraven linjart kopplas till storleken pa deras kundportfoljer. Medan méanga
foretag som handlar for egen ridkning héller med om att det nuvarande regelverket for att ta
hiansyn till marknadsrisk har vissa fortjanster med tanke pa de risker de adrar sig och utgor,
papekar andra handlande foretag att det verskattar riskerna i deras metoder och produkter.
Dessa synpunkter har beaktats vid kalibreringen av de foreslagna nya riskmatten (K-
faktorerna — se nedan) och genom mojligheten att fasa in och sétta en ovre gréns for hogre
krav.

. Insamling och anvindning av sakkunnigutlatanden

Oversynen gjordes pa grundval av omfattande radgivning som limnats av EBA i samrad med
Esma, vilket krdvs enligt relevanta artiklar 1 forordning (EU) nr 575/2013, som utgdér den
rattsliga grunden for dversynen (sédrskilt artikel 508.2 och 3). De viktigaste produkter som
offentliggjordes av EBA var foljande:

. Rapporten 1 december 2015 som innehodll en heltickande bedomning av den
nuvarande situationen och prelimindra rekommendationer till férédndringar.

o Diskussionsunderlaget i november 2016 som offentliggjordes for ett samrdad om
huvuddragen i en eventuell ny ordning.

o Slutrapporten i september 2017 som inneholl detaljerade rekommendationer.

Den exakta kalibreringen av rekommendationerna om nya kapitalkrav gjordes utifrdn en
omfattande uppgiftsinsamling frdn virdepappersforetag som genomfordes for myndighetens
rdkning av nationella behoriga myndigheter i tvd steg under 2016 och 2017. Kommissionen
var involverad under hela insamlingen och kunde dra nytta av diskussionerna om for- och
nackdelarna med de utforliga policyrekommendationerna i takt med att de utformades.

. Konsekvensbedomning

Enligt verktygsladan for béttre lagstiftning (verktyg nr 9) behdver kommissionen inte gora
ndgon konsekvensbeddmning om ett EU-organ har fétt i uppdrag att utforma en policy och
gora analyser 1 samband med detta, under fOrutsittning att kommissionens forslag inte i
betydande grad skiljer sig frin organets rekommendationer och kommissionens avdelningar
anser att bedomningen &r av tillrickligt god kvalitet.

Aven om niimnden for lagstiftningskontroll granskade ett utkast till en
konsekvensbedomning av detta initiativ ansags ett arbetsdokument vara lampligare med
tanke pa att Oversynen baseras pa radgivning fran de europeiska tillsynsmyndigheterna och
deras samrdd med intressenterna och tekniska arbete. Mélet med det arbetsdokument som
atfoljer forslagen &r darfor att forklara rédgivningen fran de europeiska
tillsynsmyndigheterna, daribland resultaten av deras analyser och samrad, och samtidigt ge
kommissionens avdelningars syn pa dess slutsatser som végledning for kommissionens
beslutsfattande.

EBA bedomer att dess rad skulle hoja kapitalkraven sammantaget for alla icke-systemviktiga
EU-virdepappersforetag med 10 % jamfort med dagens krav 1 pelare 1 och sdnka dem med
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16 % jamfort med de totala krav som blir f6ljden av tilldggen i pelare 2. Hur dessa effekter
skulle fordela sig mellan olika vérdepappersforetag beror pé deras storlek, vilka
investeringstjanster de erbjuder och hur de nya kapitalkraven kommer att tillimpas pa dem.
Som beskrivs narmare i det arbetsdokument som &tfoljer forslagen, inbegripet bilaga II, utgor
den samlade hdjningen pad 10 % av kraven i pelare 1 summan av betydligt 14gre krav for
vissa och hojningar pd over 10 % for andra. Nir det giller tillgingliga egna medel
konstaterar EBA att bara ett fatal foretag inte skulle ha tillrdckligt kapital for att med god
marginal uppfylla de nya kraven — det handlar bara om ett litet antal investeringsradgivare,
handelsforetag och foretag som erbjuder flera tjdnster. For foretag i1 denna grupp dér
hojningen skulle innebéra att dagens krav mer @n fordubblas kan ett tak sittas under ett antal
ar.

I det atfoljande arbetsdokumentet konstateras att EBA:s rekommendationer 6verlag ar
lampliga och proportionella for att effektivt uppna malen med Sversynen jaimfort med den
nuvarande situationen. Mer generellt &r EBA:s radgivning ett tydligt positivt steg mot en
tillsynsram for vardepappersforetag som gor det mojligt for dem att bedriva verksamhet pa
stabila finansiella grunder men inte hindrar deras affarsutsikter. Den bor ddrmed frimja
oversynens mal pa ett avvdgt sitt. Den bor & ena sidan bidra till att virdepappersforetags
risker for kunder och marknader hanteras pd ett mer riktat sitt bade i deras I6pande
verksamhet och om de maste avvecklas. Den bor & andra sidan bidra till att de utan hinder
kan fylla sin funktion att framja investeringsflodena inom EU, vilket ligger i linje med mélen
med kapitalmarknadsunionen om att mobilisera sparmedel och investeringar for att stimulera
tillvixt och sysselséttning.

Arbetsdokumentet skiljer sig bara frdin EBA:s rekommendationer i fraga om identifieringen
av systemviktiga virdepappersforetag. I stéllet for att skjuta upp denna friga och lata den
klargdras genom kriterier i tekniska genomfOrandebestimmelser pd det sitt som EBA
rekommenderar, anses det vara ldmpligare att faststdlla detta i sjdlva forslagen for att
sakerstdlla lika spelregler for kreditinstitut och systemviktiga virdepappersforetag. P4 denna
punkt gér forslagen ldngre &n EBA:s radgivning i yttrandet om &versynen av bestimmelserna
for vardepappersforetag. Detta innebdr dock att forslagen foljer EBA:s yttrande nir det géller
frAgor som rdr Storbritanniens beslut att 1imna EU?°.

. Lagstiftningens indamadlsenlighet och forenkling

Som framgér av det itfoljande arbetsdokumentet forvintas forenklingen av tillsynsreglerna
for de allra flesta virdepappersforetag kraftigt minska dessa foretags kostnader for
administration och regelefterlevnad. Flera Overflodiga regel- och rapporteringskrav kan
avskaffas, sa att kapital som anvinds for att uppfylla regelkrav i stéllet kan anvéndas for mer
produktiva syften. Genom att faststidlla kapital- och andra tillsynskrav, ddribland krav pa
ersittningar och fOretagsstyrning, som ar proportionella for vardepappersforetag innebér
forslaget att de betydande kostnader for foretagen som beror pa den nuvarande ordningens
tyngdpunkt pa banker for forsta géngen minskar. Detta skulle sédtta punkt for den
komplicerade uppgiften att matcha och stimma av affdrsdata mot ett illa anpassat regelverk
och rapporteringssystem.

2 Europeiska bankmyndighetens yttrande om fragor som rér Storbritanniens beslut att limna Europeiska

unionen (EBA/Op/2017/12) av den 12 oktober 2017,
http://www.eba.europa.cu/documents/10180/1756362/EBA+Opinion+on+Brexit+Issuest+%28EBA-Op-2017-
12 %29.pdf
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Sm& och medelstora virdepappersforetag?! forvintas vara bland dem som gynnas mest av
detta. En mer proportionell och lamplig tilllsynsram for dessa foretag bor bidra till battre
forutsittningar att bedriva verksamhet och gora det léttare for nya foretag att ta sig in pa
marknaden. En forenkling av det tungrodda rapporteringssystemet bor till exempel minska
sméd och medelstora foretags kostnader for administration och regelefterlevnad och dven
kostnaderna for innovativa foretag som vill expandera genom digitala metoder. Genom att
sma och icke-sammanlédnkade virdepappersforetag undantas fran de nuvarande reglerna om
foretagsstyrning och erséttningar i CRD IV/CRR minskar dven dessa foretags kostnader for
administration och regelefterlevnad. Vissa engingskostnader i samband med 6vergangen till
den nya ordningen dr att vénta eftersom foretagen maste se dver sina riskhanteringssystem,
uppdatera sina regelefterlevnadsfunktioner och revidera avtal med advokatbyréer och andra
tjénsteleverantdrer som de 1 dag anlitar for att underlatta regelefterlevnad. Sénkningen av
kostnaderna for regelefterlevnad bor emellertid frdmja de Overgripande mélen med
kapitalmarknadsunionen genom att gora det lattare for vardepappersforetag att fylla sin
funktion och mobilisera sparmedel fran investerare till produktiva andamal.

Nar det giller kostnader for regelefterlevnad kommer foretagen att spara tiotusentals eller
hundratusentals euro beroende pa deras storlek och typ av verksamhet. Hur dessa minskade
kostnader for regelefterlevnad star i relation till och kan jimforas med de é&ndrade
kapitalkraven for olika typer av foretag dr inte ként vid denna tidpunkt, men bor beaktas 1
den framtida 6vervakningen och utvdrderingen av ramen.

. Grundlaggande rittigheter

Detta forslag gor det ldttare for flera vardepappersforetag att utdva ritten att bedriva
verksamhet utan att hindras av regler som framst utformats for andra typer av ekonomiska
aktorer. Lagstiftningsdtgirderna 1 forslagen som faststéiller regler for erséttningar i
virdepappersforetag respekterar principerna i1 Europeiska unionens stadga om de
grundliaggande rittigheterna, i synnerhet niringsfriheten samt forhandlingsritten och rétten
till kollektiva &tgérder.

4. BUDGETKONSEKVENSER
Forslaget far inga konsekvenser for EU:s budget.
5.  OVRIGA INSLAG

. Genomforandeplaner samt atgirder for Overvakning, utviirdering och
rapportering

De éndringar som foreslds bor utvirderas for att avgdra 1 vilken grad foljande mal har
uppnatts:

o En enklare kategorisering av vérdepappersforetag som tar hinsyn till deras olika
riskprofiler.

A Som definieras i kommissionens rekommendation av den 6 maj 2003 rdrande definitionen av

mikroféretag samt smé och medelstora foretag (EUT L 124, 20.5.2003, s. 36), dvs. foretag som har mindre dn
250 anstdllda och en arlig omséttning pa hogst 50 miljoner EUR och/eller en arlig balansomslutning pa hogst 43
miljoner EUR.
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J En uppsittning tillsynsregler, framfor allt om kapital, likviditet, ersdttningar och
foretagsstyrning, som ar lampliga, proportionella och beaktar de sérskilda risker som
virdepappersforetag dr exponerade for och som sikerstéller att kapital avsitts néir sa
ar nodvandigt.

. Ett regelverk som pa ett direkt och tydligt sétt star i proportion till de risker som é&r
inneboende 1 typen och volymen av verksamhet som vérdepappersforetag bedriver
och ddrmed framjar upptagande av sddan verksambhet.

. En anpassad verktygsldda for tillsynsmyndigheterna som mojliggér en heltickande
och rittvisande 6vervakning av affarsmetoder och risker som &r forbundna med dem.

En del av foljande information kan samlas in i samband med en framtida dversyn som
indikatorer for att utvdrdera de foreslagna dndringarnas konsekvenser: i) kostnader for
regelefterlevnad 1 form av personal, juridisk radgivning och lagstadgad rapportering, ii)
kapitalkravsnivaer, iii) andra nya kostnader till f6ljd av till exempel likviditetsregler, 1v)
forandringar av antalet foretag i olika kategorier, v) fordndringar av behoriga myndigheters
anvindning av tilldgg 1 pelare 2, vi) vdrdepappersforetag som har fallerat under den nya
ordningen och konsekvenserna av detta, vii) hur virdepappersforetagens storlek har
forandrats 1 fraga om tillgdngs- och kundordervolymer.

. Ingaende redogorelse for de specifika bestimmelserna i forslaget
Syfte och tillimpningsomrade

I forslaget faststdlls krav pd kapitalbas, minimikapital, koncentrationsrisk, likviditet,
rapportering och offentliggdrande enligt forordningen for alla vardepappersforetag som inte
ar systemviktiga.

Tillimpningsniva

Alla vérdepappersforetag som omfattas av forordningen ska tillimpa dess bestimmelser pa
individuell basis. Ett undantag faststills for sma och icke-sammanldnkade foretag inom
bankgrupper som omfattas av regler och tillsyn enligt CRR/CRD IV pad gruppbasis. Ett
sarskilt gruppbaserat kapitalkrav tillimpas pa grupper som enbart bestar av
vardepappersforetag och dar moderforetaget maste se till att det finns tillrdckligt med kapital
for att ticka dess innehav i dotterforetag som dr viardepappersforetag.

Kapitalbas

De kapitalinstrument som kan ingér i kapitalbasen ndr viardepappersforetag ska uppfylla sina
kapitalkrav enligt denna fOrordning &r samma poster som 1 CRR/CRD IV.
Kérnprimérkapitalet (CET1) bor utgéra minst 56 % av det lagstadgade kapitalet, medan
primérkapitaltillskott (AT1) far utgéra hogst 44 % och supplementérkapital hogst 25 % av
det lagstadgade kapitalet.

Kapitalkrav

Alla virdepappersforetag ska som ett permanent minimikapitalkrav vid varje tidpunkt ha ett
kapital som motsvarar startkapitalet nidr de fick sin auktorisation. Sma och icke-
sammanlidnkade virdepappersforetag ska som sitt kapitalkrav antingen tillimpa detta krav
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eller, om detta dr hogre, ett krav baserat pa en fjirdedel av de fasta omkostnaderna éret
innan, beriknat i enlighet med kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/488%2.
Dessa foretag definieras som foretag som inte dr auktoriserade att forvara och administrera
kunders tillgdngar, halla kunders medel eller handla for egen rikning i eget namn, eller som
forvaltar kapital inom béade diskretiondr portfoljforvaltning och icke-diskretionéra
(rddgivande ) arrangemang till ett virde av hogst 1,2 miljarder EUR, dagligen hanterar
kundorder till ett virde av hogst 100 miljoner EUR for kontantransaktioner eller 1 miljard
EUR f{6r derivat, och som har en balansomslutning pa hégst 100 miljoner EUR och totala
bruttointékter frin investeringsverksamhet pa hogst 30 miljoner EUR. Virdepappersforetag
som hamnar Over dessa troskelviarden ska tillimpa det hogre av antingen det permanenta
kapitalkravet, kravet baserat pa fasta omkostnader eller kravet baserat pd summan av K-
faktorkraven.

K-faktorer

K-faktorer tar hiansyn till kundrisker (RtC) och, for foretag som handlar for egen rdkning och
utfor kundorder i eget namn, marknadsrisker (RtM) samt foretagsrisker (RtF). RtC omfattar
foljande K-faktorer: forvaltat kapital (K-AUM), hallande av kunders medel (K-CMH),
tillgdngar under forvaring och administration (K-ASA) och hantering av kundorder (K-
COH). RtM omfattar en K-faktor i forhallande till nettopositionsrisk (K-NPR) pd grundval
av marknadsriskkraven i CRR (del tre avdelning IV) eller, om detta tillits av behorig
myndighet, en K-faktor baserad pad marginalsékerheter som stélls till clearingmedlemmar f6r
transaktioner som garanteras av dessa (K-CMG).

Troskelvardet for att ett virdepappersforetag ska kunna utnyttja den forenklade
schablonmetoden for marknadsrisk éndras sé att det endast avser ett absolut védrde av totala
tillgdngar pa 300 miljoner EUR. RtF omfattar K-faktorer i forhallande till motpartsrisk (K-
TCD), i forhéllande till koncentrationsrisk som dverstiger faststillda troskelvirden (K-CON
—se nedan) och i forhéllande till daglig handelsaktivitet (K-DTF).

K-CMH, K-ASA, K-COH och K-DTF berdknas utifran ett glidande medelvirde for
foregdende tremanadersperiod, medan K-AUM baseras pa foregdende tolvmanadersperiod.
K-faktorerna multipliceras med de respektive koefficienter som faststélls i denna forordning i
syfte att bestimma kapitalkravet. Kapitalkraven for K-NPR faststills i enlighet med CRR,
medan kapitalkraven for K-CON och K-TCD utgir fran en forenklad tillimpning av
motsvarande krav i CRR for hantering av stora exponeringar i handelslagret respektive
hantering av motpartsrisk.

Koncentrationsrisk

Virdepappersforetag bor Overvaka och kontrollera sin koncentrationsrisk, dven med
avseende pa sina kunder. Bara foretag som inte betraktas som smé och icke-sammanlénkade
bor till behdriga myndigheter rapportera sina koncentrationsrisker till f6ljd av till exempel en
motparts fallissemang, var de haller kunders medel, viardepapper och egna medel samt
koncentrationsrisker till foljd av sina intékter. Foretag som handlar for egen rékning eller
utfor kundorder i eget namn bor inte ha en exponering mot en enda motpart eller mot
motparter med inbordes anknytning som Overstiger 25 % av sitt lagstadgade kapital, om inte

2 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/488 av den 4 september 2014 om &ndring av

delegerad forordning (EU) nr 241/2014 vad géller kapitalbaskrav for foretag baserade pé fasta omkostnader
(EUT L 78, 24.3.2015, s. 1).
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annat foljer av sérskilda undantag for exponeringar mot kreditinstitut eller andra
vardepappersforetag. Griansvirdena far bara Overskridas om ytterligare K-CON-krav
uppfylls. For viardepappersforetag som ér specialiserade pa ravaruderivat eller utslappsratter
eller derivat av dessa som kan ha stora koncentrerade exponeringar mot de icke-finansiella
foretagsgrupper som de ar en del av far dessa gransvarden overskridas utan att det krdvs mer
kapital, forutsatt att det handlar om likviditets- eller riskhantering inom foretagsgruppen.

Likviditet

Virdepappersforetag bor ha interna forfaranden for att Gvervaka och hantera sina
likviditetsbehov och vara tvungna att héalla minst en tredjedel av det som behovs for fasta
omkostnader 1 likvida tillgangar. Sadana tillgangar bor utgéras av de hogkvalitativa likvida
tillgdngar som rdknas upp 1 kommissionens delegerade forordning om
likviditetstickningskvot?, kompletterat med icke intecknade egna medel (som inte far
innefatta kundmedel) och for sma och icke-sammanlidnkade foretag (som inte omfattas av K-
faktorerna), kundfordringar och avgifter eller provisioner som ska betalas inom 30 dagar, om
inte annat foljer av sérskilda villkor. I undantagsfall far vardepappersforetag underskrida
troskelviardet genom att omsitta sina likvida tillgdngar for att ticka likviditetsbehov, under
forutsittning att de omedelbart underréttar den behoriga myndigheten.

Tillsynsrapportering och offentliggorande

Virdepappersforetag ar skyldiga att till sina behoriga myndigheter rapportera hur de foljer
tillsynsbestaimmelserna i1 enlighet med de detaljerade krav som ska faststéllas i niva 2-
bestimmelser. For foretag som omfattas av K-faktorerna ar rapporteringskraven mer
detaljerade &n for foretag som omfattas av ett kapitalkrav som antingen baseras pa ett
permanent minimikapital eller fasta omkostnader. Dessa foretag ska offentliggbéra sina
kapitalnivaer, sina kapitalkrav, sin erséttningspolicy och ersittningspraxis samt sin
foretagsstyrning, medan sma och icke-sammanldnkade foretag inte ska omfattas av krav pa
offentliggérande.

Overgangsbestimmelser

For att gora det lattare for vardepappersforetagen att 6vergd till den nya ordningen ska
foljande infasningsbestimmelser gélla for kapitalkraven. Under en femarsperiod fran och med
den dag denna forordning bdrjar tillimpas bor vardepappersforetag for vilka kapitalkravet
enligt den nya ordningen skulle mer &n fordubblas jaimfort med kapitalkravet enligt den
nuvarande ramen fa ddmpa effekterna av sddana kningar genom att sitta ett tak som innebér
att kapitalkravet inte blir mer dn dubbelt s& hogt som det relevanta kapitalkravet enligt
CRR/CRD IV. Under samma period ska dven nya véardepappersforetag som aldrig omfattats
av kapitalkrav enligt CRR/CRD IV fa sitta ett tak som innebér att kapitalkravet inte dr mer dn
dubbelt s& hogt som det krav som é&r baserat pa deras fasta omkostnader, medan
virdepappersforetag som bara omfattats av ett krav pé startkapital enligt CRR/CRD IV ska fa
sdtta ett tak som innebdr att kapitalkravet inte 4r mer d@n dubbelt sa hogt som detta krav. Under
en femarsperiod fran och med den dag denna férordning borjar tillimpas eller fram till det att
de dndringar som antas av CRR/CRD 1V betréiffande kapitalkrav for marknadsrisk enligt
artikel 1.84 1 kommissionens forslag till forordning om &dndring av forordning (EU) nr

z Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/61 av den 10 oktober 2014 om komplettering av

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 nédr det géller likviditetstackningskravet for
kreditinstitut (EUT L 11, 17.1.2015, s. 1).
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575/2013, beroende pd vad som intrdffar forst, bor slutligen vérdepappersforetag som
omfattas av motsvarande bestimmelser 1 denna forordning fortsitta att berdkna sitt
kapitalkrav for handelslagret i enlighet med nuvarande CRR.

Systemviktiga virdepappersforetag

Detta forslag innebér att definitionen av kreditinstitut 1 artikel 4.1.1 i CRR &ndras. Darmed
far stora vardepappersforetag som bedriver den verksamhet som avses 1 punkterna 3 och 6 1
avsnitt A 1 bilaga I till Mifid och vars tillgdngar dverstiger ett viarde av 30 miljarder EU
status som kreditinstitut. Foljden av detta blir att stora systemviktiga vardepappersforetag
kommer att fortsitta att omfattas av CRR/CRD IV och av alla de tillsynskrav som géller for
kreditinstitut. Det handlar bland annat om bestimmelserna om behoriga myndigheters tillsyn
av moderforetag pa individuell nivd och gruppniva. Det betyder till exempel att den
verksamhet som bedrivs av stora virdepappersforetag som ér etablerade i medlemsstater som
deltar i bankunionen kommer att std under ECB:s direkta tillsyn inom ramen for den
gemensamma tillsynsmekanismen. Detta skulle dessutom ligga helt i linje med den
regulatoriska utvecklingen i andra jurisdiktioner (t.ex. Forenta staterna, Schweiz, Japan) dér
behandlingen av systemviktiga vardepappersforetag i fraga om regleringar och tillsyn alltmer
anpassats till behandlingen av kreditinstitut.
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2017/0359 (COD)
Forslag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING

om tillsynskrav for virdepappersforetag och om indring av forordningarna (EU) nr
575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 1093/2010

(Text av betydelse for EES)

THE EUROPEAN PARLIAMENT AND THE COUNCIL OF THE EUROPEAN UNION,

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sérskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter Oversdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande?*,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande®,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

(1) De regelméssiga forutsittningarna for finansiella instituts tillhandahallande av
tjdinster inom unionen maste omfatta robusta tillsynskrav. 1 frdga om
tillsynsbehandling omfattas vardepappersforetag, tillsammans med kreditinstitut, av
direktiv 2013/36/EU?® och férordning (EU) nr 575/2013%7, medan auktorisationskrav
och 6vriga krav avseende organisation och affarsetiskt uppforande faststills i direktiv
2004/39/EG?8.

(2) De nuvarande tillsynsordningar som faststélls i forordning (EU) nr 575/2013 och
direktiv 2013/36/EU utgar 1 huvudsak frén de successiva dndringar av de
internationella regelstandarderna for stora bankgrupper som antagits av
Baselkommittén for banktillsyn och tar bara delvis hénsyn till de sérskilda riskerna i
véirdepappersforetags olika verksamheter. Viardepappersforetags sirskilda sarbarheter

24 EUTCI...],[...],s. [...]

2 EUTCI[...L[...],s. [.--]-

26 Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utova
verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vérdepappersforetag, om &ndring av direktiv
2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, s. 338).

z Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vardepappersforetag och om éndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013,
s. 1).
3 Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument och om dndring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och radets
direktiv 2000/12/EG samt upphévande av radets direktiv 93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1).
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3)

4)

)

(6)

(7

och risker bor diarfor hanteras genom ldmpliga och proportionella
tillsynsbestimmelser pa unionsniva.

Vilka risker viardepappersforetag sjdlva adrar sig och utgdr for sina kunder och de
marknader pa vilka de verkar beror pd deras verksamheters art och volym, bland
annat pa om virdepappersforetagen agerar som ombud for sina kunder eller sjdlva ar
parter i transaktionerna.

Vilgrundade tillsynskrav bor sédkerstilla att virdepappersforetag forvaltas pa ett
ordnat sitt som tjinar kundernas intressen. De bor ta hinsyn till mojligheten att
vardepappersforetag och deras kunder dgnar sig at ett alltfor stort risktagande och till
storleken pa de risker som virdepappersforetag tar och utgdr. Sddana tillsynskrav bor
dessutom forsoka undvika att ldgga en alltfor stor administrativ borda pa
virdepappersforetag.

Manga av de krav som hérrér fran forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv
2013/36/EU é&r utformade fOr att hantera risker som &r gemensamma for
kreditinstitut. De nuvarande kraven ar darfor i hog grad inriktade pé att bevara
kreditinstituts utlaningsformiga genom konjunkturcyklerna och att skydda inséttare
och skattebetalare vid fallissemang, inte péd att hantera vérdepappersforetags olika
riskprofiler. Virdepappersforetag har inte stora portfoljer av privat- och foretagslan
och tar inte emot inlaning. Risken att deras fallissemang far skadliga effekter for den
finansiella stabiliteten 1 stort dr mindre &n for kreditinstitut. De risker som
vardepappersforetag dr exponerade for och utgor skiljer sig darfor 1 hog grad fran de
risker som kreditinstitut dr exponerade for och utgér, och denna skillnad bor tydligt
beaktas i unionens tillsynsram.

De tillsynskrav i direktiv 2013/36/EU och forordning (EU) nr 575/2013 som
viardepappersforetag omfattas av utgdr fran kraven for kreditinstitut. For
virdepappersforetag vars auktorisation dr begrdnsad till vissa investeringstjénster
som inte regleras i den nuvarande tillsynsramen finns det ett flertal undantag frén
dessa krav. Darmed erkédnns att dessa foretag inte adrar sig samma typ av risker som
kreditinstitut. Vardepappersforetag som bedriver verksamhet bestdende i handel i
finansiella instrument i begrdnsad omfattning, som regleras i den nuvarande ramen,
ar understéllda ramens krav géllande kapital men kan omfattas av undantag i friga
om likviditet, stora exponeringar och bruttosoliditet. Viardepappersforetag vars
auktorisation inte har sddana begransningar omfattas i likhet med kreditinstitut av
tillsynsramen 1 dess helhet.

Handel med finansiella instrument 1 riskhanterings-, sdkrings- eller
likviditetshanteringssyfte eller for att ta riktningspositioner pé instrumentens vérde
over tid, dr en verksamhet som bade kreditinstitut och vérdepappersforetag som ar
auktoriserade att handla for egen rikning far dgna sig &t och som redan behandlas i
den tillsynsram som faststélls genom direktiv 2013/36/EU och forordning (EU) nr
575/2013. For att undvika en situation med olika spelregler, vilket kan leda till
regelarbitrage mellan kreditinstitut och vardepappersforetag inom detta omrade, bor
dessa vidrdepappersforetag déarfor dven 1 fortsdttningen omfattas av kapitalkrav
baserade pd de bestimmelserna for att tdcka denna risk. Dessa véirdepappersforetags
exponeringar mot motparter 1 sérskilda transaktioner och kapitalkraven avseende
dessa omfattas ocksa av reglerna, som darfor bor fortsétta att gélla i forenklad form.
Reglerna om stora exponeringar i den nuvarande ramen &r dven relevanta om dessa
vérdepappersforetags handelsexponeringar mot vissa motparter ar sirskilt stora och
darfor ger upphov till en alltfor koncentrerad riskkélla om dessa motparter skulle
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®)

)

(10)

(an

fallera. Aven dessa bestimmelser bor dirfor fortsdtta att tillimpas pa
virdepappersforetag pé ett forenklat sitt.

Skillnader mellan hur den nuvarande ramen tillimpas i olika medlemsstater riskerar
att skapa en situation med olika spelregler for virdepappersforetag i unionen.
Skillnaderna beror pé& att det &ar komplicerat att tillimpa ramen pé olika
virdepappersforetag beroende pa vilka tjinster de tillhandahaller, vilket gor att vissa
nationella myndigheter anpassar eller forenklar tillimpningen i sin nationella
lagstiftning eller praxis. Eftersom den nuvarande tillsynsramen inte beaktar alla
risker som vissa typer av viardepappersforetag dr exponerade for och utgor har stora
kapitaltilligg tillimpats for vissa vdrdepappersforetag i en del medlemsstater. Det
bor faststdllas enhetliga bestimmelser som beaktar dessa risker for att sékerstilla en
harmoniserad tillsyn av viardepappersforetag i hela unionen.

Det krévs darfor en sérskild tillsynsordning for viardepappersforetag som i frdga om
storlek och grad av sammanldankning med andra finansiella och ekonomiska aktdrer
inte ar systemviktiga. Systemviktiga virdepappersforetag bor emellertid dven
framdver omfattas av den nuvarande tillsynsramen enligt direktiv 2013/36/EU och
forordning (EU) nr 575/2013. Dessa vardepappersforetag utgoér en underkategori till
de vérdepappersforetag som ramen 1 direktiv 2013/36/EU och forordning (EU) nr
575/2013 for narvarande ar tillimplig pa och omfattas inte av sirskilda undantag fran
nagot av dess viktigaste krav. De storsta och mest sammanlidnkade
vardepappersforetagen har liknande affirsmodeller och riskprofiler som betydande
kreditinstitut. De erbjuder “bankliknande” tjinster och forsdkrar risker i betydande
omfattning. Dessa vérdepappersforetag bor diarfor dven framOver omfattas av
bestimmelserna 1 direktiv 2013/36/EU och forordning (EU) nr 575/2013.
Systemviktiga vérdepappersforetag utgér dessutom pé grund av sin storlek, sina
affarsmodeller och riskprofiler ett lika stort hot mot de finansiella marknadernas
stabilitet och ordnade funktion som stora kreditinstitut.

Den sirskilda tillsynsordningen for vardepappersforetag som péa grund av sin storlek
och grad av sammanlidnkning med andra finansiella och ekonomiska aktorer inte
betraktas som systemviktiga bor ta hdnsyn olika typer av virdepappersforetags
affirsmetoder. Framfor allt bor virdepappersforetag som kan generera de storsta
riskerna for kunder, marknader eller sin egen ordnade funktion omfattas av tydliga
och effektiva tillsynskrav som &r anpassade till just dessa risker. Dessa tillsynskrav
bor anpassas sd att de stidr i proportion till typen av virdepappersforetag och
vérdepappersforetagets kunders intressen samt bidra till en friktionsfri och ordnad
marknadsfunktion pd de marknader didr virdepappersforetagen verkar. De bor
minska identifierade riskomrdden och bidra till att sdkerstdlla att om ett
viardepappersforetag fallerar ska det kunna avvecklas under ordnade former som
orsakar minimal storning av stabiliteten péd de finansiella marknaderna.

Tillsynsordningen for viardepappersforetag som pa grund av sin storlek och grad av
sammanldankning med andra finansiella och ekonomiska aktdrer inte betraktas som
systemviktiga bor tillimpas pd varje vérdepappersforetag pa individuell basis.
Eftersom de risker som smé och icke-sammanlénkade virdepappersforetag adrar sig i
de flesta fall dr begrdansade bor de kunna utnyttja ett undantag fran de sdrskilda
tillsynskraven om de ingdr i en bankgrupp som har sitt sdte och star under
grupptillsyn enligt forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU 1 samma
medlemsstat, eftersom en tillrdcklig risktdckning i sddana fall skulle uppnis genom
tillimpning av kraven i forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU pa
gruppen 1 dess helhet. For att motsvara den mojliga behandlingen av grupper av
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(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

vardepappersforetag enligt forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013ha
tillrackligt kapital for att ticka det bokforda vérdet av sina innehav i
dotterforetagen/36/EU bor det finnas ett krav om att moderforetaget i sddana grupper
ska . Om sddana vidrdepappersforetagsgrupper bdar en hogre risk eller & mer
sammanlidnkade kan de dessutom omfattas av kapitalkrav baserade pa gruppens
konsoliderade situation.

For att vardepappersforetag dven i fortsattningen ska kunna anvénda sin befintliga
kapitalbas for att uppfylla sina kapitalkrav enligt den sérskilda tillsynsramen for
vardepappersforetag bor definitionen och sammanséttningen av kapitalbasen
anpassas till forordning (EU) nr 575/2013. Det handlar bland annat om fullstindiga
avdrag av balansrdkningsposter fran kapitalbasen i enlighet med forordning (EU) nr
57572013, till exempel uppskjutna skattetillgdngar och innehav av kapitalinstrument i
andra enheter i den finansiella sektorn. Vérdepappersforetag bor emellertid kunna
undanta icke-betydande innehav av kapitalinstrument i enheter i den finansiella
sektorn frdn avdrag om de halls for handel 1 syfte att stodja
marknadsgarantverksamhet avseende dessa instrument. For att anpassa kapitalbasens
sammanséttning till forordning (EU) nr 575/2013 bor vérdepappersforetag uppfylla
atminstone 56 % av  kapitalkravet med kérnprimirkapital, medan
primarkapitaltillskotts- och supplementirkapitalsposter kan godkénnas for hogst 44
% respektive 25 % av det lagstadgade kapitalet.

For att sdkerstélla att viardepappersforetags verksamhet alltid bedrivs utifrdn den
kapitalnivd som var ett krav for deras auktorisation bor alla vardepappersforetag vid
varje tidpunkt uppfylla ett permanent minimikapitalkrav som motsvarar det
startkapital som krdvdes for auktorisation att tillhandahdlla relevanta
investeringstjinster och som faststillts i enlighet med direktiv ---/--/EU [IFD].

For att minimikapitalkravet for smd och icke-sammanldnkade virdepappersforetag
ska vara enkelt att tillimpa bor dessa ha ett kapital som motsvarar det hogsta av
antingen deras permanenta minimikapitalkrav eller en fjdrdedel av deras fasta
omkostnader berdknat pa grundval av verksamheten aret innan i enlighet med
kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/488%°.

For att ta hinsyn till den hogre risken i vdrdepappersforetag som inte &r sma och
icke-sammanlénkade bor minimikapitalkravet for dessa vara det hogre av antingen
deras permanenta minimikapitalkrav, en fjardedel av deras fasta omkostnader éret
innan eller summan av deras krav efter tillaimpning av de riskfaktorer som ar sérskilt
anpassade till virdepappersforetag (nedan kallade K-faktorer) och som sitter
kapitalet 1 relation till riskerna inom vardepappersforetagens olika affarsomraden.

Vid tillampningen av de sérskilda tillsynskraven for virdepappersforetag bor sddana
foretag betraktas som sméd och icke-sammanldnkade om de inte tillhandahaller
investeringstjdnster som medfor en hog risk for kunder, marknader eller foretagen
sjdlva, eller om deras storlek gor det mindre sannolikt att de skulle orsaka omfattande
negativa effekter for kunder och marknader om de inneboende riskerna i deras
verksamhet skulle materialiseras eller om de skulle fallera. Smd och icke-
sammanldnkade vérdepappersforetag bor dérfor definieras som foretag som inte
handlar for egen rdkning eller &drar sig risk genom handel med finansiella

29

Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/488 av den 4 september 2014 om &ndring av

delegerad forordning (EU) nr 241/2014 vad galler kapitalbaskrav for foretag baserade pa fasta omkostnader
(EUT L 78, 24.3.2015, s. 1).
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(17)

(18)

(19)

(20)

€2y

instrument, som inte kontrollerar kundtillgangar eller kundmedel, som har tillgdngar
1 diskretiondr portfoljforvaltning och icke-diskretiondra (rddgivnings-)arrangemang
till ett varde av hogst 1,2 miljarder EUR, hanterar kundorder i kontanttransaktioner
till ett viarde av hogst 100 miljoner EUR per dag eller derivat till ett viarde av hogst 1
miljard EUR per dag, samt vars balansomslutning uppgar till hogst 100 miljoner
EUR och totala drliga bruttointdkter frdn investeringstjénster till hogst 30 miljoner
EUR.

For att forhindra regelarbitrage och minska incitamentet for virdepappersforetag att
strukturera sin verksamhet sd att de inte dverskrider de troskelvdrden over vilka de
inte rdknas som smd och icke-sammanlidnkade fOretag, bor troskelvirdena for
forvaltat kapital, hantering av kundorder, balansomslutning och totala bruttointdkter
tillimpas pa sammantagen basis pd alla virdepappersforetag som ingdr i samma
grupp. Ovriga kriterier, dvs. om ett virdepappersforetag haller kunders medel,
forvarar eller administrerar kunders tillgdngar eller handlar med finansiella
instrument och adrar sig marknads- eller motpartsrisk, &r bindra och ger inget
utrymme for sddan omstrukturering och bor dédrfér bedomas pa individuell basis. For
att fortlopande ta héansyn till nya affairsmodeller och de risker som de medfor bor
dessa kriterier och troskelvirden bedomas vid dagens slut, utom nér det giller
hallande av kunders medel, som bor bedomas péd intradagsbasis, och
balansomslutning och totala bruttointdkter, som boér bedomas utifrdn
vardepappersforetagets stillning vid slutet av det senaste rakenskapsaret.

Om inte annat foljer av de sdrskilda dvergdngsbestimmelserna i1 denna forordning
bor ett vardepappersforetag som overskrider de foreskrivna troskelvardena eller inte
uppfyller 6vriga kriterier inte betraktas som litet och icke-sammanlidnkat utan
omfattas av kraven for 6vriga viardepappersforetag. Detta bor ge virdepappersforetag
ett incitament att planera sin affirsverksamhet sa att de uppenbart rdknas som sma
och icke-sammanlénkade foretag. For att ett vardepappersforetag som inte uppfyller
kraven for att betraktas som ett litet och icke-sammanldnkat foretag ska kunna
omfattas av denna behandling bor en Overvakningsfas foreskrivas under vilken
foretaget ska uppfylla kriterierna och underskrida de relevanta troskelvirdena minst
sex manader i foljd.

Alla viardepappersforetag bor berdkna sina kapitalkrav utifrdn en uppsittning K-
faktorer som tar hénsyn till kundrisk (RtC), marknadsrisk (RtM) och foretagsrisk
(RtF). K-faktorerna for RtC tar hédnsyn till forvaltat kundkapital och kontinuerlig
rddgivning (K-AUM), tillgdngar under fOrvaring och administration (K-ASA),
hallande av kunders medel (K-CMH) och hantering av kundorder (K-COH).

K-faktorerna for RtM tar hénsyn till nettopositionsrisken (K-NPR) i enlighet med
bestimmelserna om marknadsrisk i CRR eller, om detta tillaits av den behoriga
myndigheten for sdrskilda typer av virdepappersforetag som handlar for egen
rakning genom clearingmedlemmar, baserat pd marginalsidkerheter som stélls till
véardepappersforetagets clearingmedlem (K-CMG).

K-faktorerna for RtF tar hédnsyn till ett virdepappersforetags exponering for sina
transaktionsmotparters  fallissemang (K-TCD) 1 enlighet med forenklade
bestimmelser om motpartsrisk baserade pd CRR, till koncentrationsrisken i
virdepappersforetags stora exponeringar mot vissa motparter baserat pa
bestimmelserna i CRR om risken vid stora exponeringar i handelslagret (K-CON)
och till operativa risker 1 samband med vidrdepappersforetagets dagliga
handelsaktivitet (K-DTF).
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Det samlade kapitalkravet med hinsyn till K-faktorerna 4r summan av K-
faktorkraven for RtC, RtM och RtF. K-AUM, K-ASA, K-CMH, K-COH och K-DTF
handlar om volymen av den verksamhet som varje K-faktor avser. Volymerna for K-
CMH, K-ASA, K-COH och K-DTF beréknas utifrdn ett glidande medelvirde for
foregdende tremanadersperiod, medan K-AUM baseras pa foregidende
tolvmanadersperiod. Volymerna multipliceras med de respektive koefficienter som
faststdlls i denna forordning i syfte att bestimma kapitalkravet. Kapitalkraven for K-
NPR hirrér frdn CRR, medan kapitalkraven for K-CON och K-TCD bygger pa en
forenklad tillimpning av motsvarande krav i CRR for hantering av stora
exponeringar 1 handelslagret respektive hantering av motpartsrisk. Om foretaget inte
bedriver den aktuella verksamheten blir K-faktorn noll.

K-faktorerna for RtC &r proxyvariabler for vardepappersforetags affairsomréden dér
kunder kan tinkas lida skada om det uppstér problem. K-AUM tar hinsyn till risken
att kunder lider skada pd grund av en felaktig diskretiondr fOrvaltning av
kundportfoljer eller brister i orderutférande och ér till nytta for kunder genom att de
forsdkras oavbruten portfoljforvaltning och radgivning. K-ASA tar hidnsyn till risken
vid forvaring och administration av kunders tillgdngar och sidkerstéller att
virdepappersforetaget héller kapital i proportion till dessa tillgdngar, oavsett om de
redovisas 1 foretagets egen balansridkning eller separat pd andra konton. K-CHM tar
hénsyn till risken for skada till f6ljd av viardepappersforetagets hillande av kunders
medel, oavsett om de redovisas i foretagets egen balansridkning eller separat pa andra
konton. K-COH tar hansyn till risken for kunder nér ett foretag utfor sina order (i
kundens, och inte i sitt eget, namn), till exempel i samband med kundtjinster som
enbart ror orderutforande eller ndr ett foretag ingar i en kedja for kundorder.

K-faktorn for RtM for vardepappersforetag som handlar for egen rikning baseras pa
bestdmmelserna om marknadsrisk for positioner i finansiella instrument, valuta och
rivaror i forordning (EU) nr 575/2013 i dess dndrade lydelse®. Det betyder att
viardepappersforetag kan vilja att tillimpa antingen schablonmetoden enligt
forordning (EU) nr 575/2013 (foérenklade schablonmetoden enligt forordning (EU) nr
575/2013 1 dess éndrade lydelse) om deras tillgangar uppgar till hogst EUR 300
miljoner, den reviderade schablonmetoden enligt forordning (EU) nr 575/2013 i dess
andrade lydelse eller internmetoden. I de tva sistndmnda fallen kan det slutliga
kapitalkravet minskas till 65 %, vilket innebér att mdjligheten att gora detta tillfalligt
under en trearsperiod enligt forordning (EU) nr 575/2013 1 dess dndrade lydelse blir
permanent med hédnvisning till véirdepappersforetag generellt sett inte ar lika
betydande ur stabilitetssynpunkt. Alternativt bor kapitalkravet for handelsforetag
vars verksamhet clearas centralt, och med den behoriga myndighetens godkdnnande.
motsvara de marginalsidkerheter som stills till deras clearingmedlem.

For viardepappersforetag som handlar for egen rikning innebédr K-faktorerna K-TCD
och K-CON en forenklad tillimpning av bestimmelserna i CRR om motpartsrisk
respektive stora exponeringar. K-TCD tar hansyn till vardepappersforetagets risk att
motparter i OTC-derivat, repor, viardepappers- eller rdvarulan, transaktioner med
lang avvecklingscykel och marginalutldningstransaktioner inte uppfyller sina

30

Forslag till Europaparlamentets och radets férordning om éndring av forordning (EU) nr 575/2013 vad

géller bruttosoliditetgrad, stabil nettofinansieringskvot, krav for kapitalbas och kvalificerade skulder,
motpartsrisk, marknadsrisk, exponeringar mot centrala motparter, exponeringar mot foretag for kollektiva
investeringar, stora exponeringar, rapporterings- och informationskrav samt om &ndring av férordning (EU) nr

648/2012.
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skyldigheter genom att exponeringarnas vérde, baserat pd erséttningskostnad och ett
tilligg for potentiell framtida exponering, multipliceras med riskfaktorer som
baserade pa forordning (EU) nr 575/2013 och inréknat riskreducerande effekter av
faktisk nettning och utvixling av sdkerheter. K-CON tar héinsyn till
koncentrationsrisken i forhallande till enskilda motparter eller motparter med stark
inbérdes anknytning inom den privata sektorn mot vilka foretagen har exponeringar
pa mer dn 25 % av sitt lagstadgade kapital, eller sdrskilda alternativa troskelvarden
for kreditinstitut eller andra vidrdepappersforetag genom att det infors ett
kapitaltillagg i enlighet med bestimmelsen i férordning (EU) nr 575/2013 om stora
exponeringar over dessa troskelviarden. K-DTF tar slutligen hénsyn till de operativa
risker for ett viardepappersforetag som under en dag genomfor stora volymer av
transaktioner for egen rikning eller for kunder 1 eget namn som kan uppsta pa grund
av otillrackliga eller bristfdlliga interna processer, den ménskliga faktorn, felaktiga
system eller yttre omstdndigheter, baserat pa det nominella vérdet av daglig
handelsverksambhet.

(26) Alla virdepappersforetag bor overvaka och kontrollera sin koncentrationsrisk, dven
med avseende pa kunder. Bara virdepappersforetag som omfattas av ett
minimikapitalkrav  enligt K-faktorerna bor emellertid rapportera  sina
koncentrationsrisker  till behdriga myndigheter. Vardepappersforetag som
specialiserat sig pd révaruderivat eller utsldppsritter eller utsldppsrittsderivat och
som har stora koncentrerade exponeringar mot de icke-finansiella grupper som de
tillhor far Overskrida grinsvdrdena for koncentrationsrisk utan att K-CON-
kapitalkravet hojs, under forutséttning att de har anknytning till gruppens likviditets-
eller riskhantering.

(27) Alla vérdepappersforetag bor ha interna forfaranden for att overvaka och hantera sina
likviditetsbehov. Dessa forfaranden bor bidra till att sédkerstilla foretagens
langsiktiga ordnade funktion utan att forutsitta sirskilda likviditetsavsittningar for
perioder av stress. Viardepappersforetag bor diarfor vid varje tidpunkt ha likvida
tillgdngar som motsvarar minst en tredjedel av det krav som baseras péd fasta
omkostnader. Dessa likvida tillgdngar bor vara av hog kvalitet och motsvara de
tillgdngar som anges i kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/61 om
likviditetstickningskvoten! samt de nedséttningar som ir tillimpliga pa tillgdngarna
enligt den delegerade forordningen. For att ta hénsyn till att vardepappersforetag har
en annan likviditetsprofil dn kreditinstitut bor forteckningen éver ldmpliga likvida
tillgdngar utdkas med icke intecknade egna medel (som inte bor omfatta kundmedel).
Sma och icke-sammanlidnkade foretag kan darutéver inkludera kundfordringar och
avgifter eller provisioner som ska betalas inom 30 dagar i sina likvida tillgangar,
forutsatt att de inte utgdr mer én en tredjedel av minimilikviditetskravet, att de inte
rdknas in 1 ndgra ytterligare likviditetskrav som faststdlls av den behoriga
myndigheten, och att de dr foremal for en nedsdttning pd 50 %. I undantagsfall bor
véirdepappersforetag f4 underskrida troskelvdrdet genom att omsitta sina likvida
tillgdngar for att ticka likviditetsbehov, under forutséttning att de omedelbart
underrittar den behoriga myndigheten. Alla finansiella garantier som utfdrdas for
kunder och som kan ge upphov till 6kat likviditetsbehov om de infrias bor foranleda

3 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/61 av den 10 oktober 2014 om komplettering av

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 nédr det géller likviditetstackningskravet for
kreditinstitut (EUT L 11, 17.1.2015, s. 1).
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en nedséttning av de tillgdngliga likvida tillgdngarna med minst 1,6 % av
garantiernas sammanlagda vérde.

En proportionell ram for lagstadgad rapportering bor utvecklas tillsammans med den
nya tillsynsordningen och noggrant anpassas till virdepappersforetagens verksamhet
och tillsynsramens krav. Rapporteringskraven for virdepappersforetag bor omfatta
kapitalbasens nivd och sammansittning, kapitalkrav, berdkningsunderlaget for
kapitalkraven, verksamhetsprofil och storlek i forhallande till parametrarna for att
virdepappersforetag ska anses vara sma och icke-sammanldnkade, likviditetskrav
och efterlevnad av bestimmelserna om koncentrationsrisk. EBA bor fa i uppdrag att
utarbeta ett forslag till tekniska genomforandestandarder som nérmare specificerar
mallar och forfaranden for de lagstadgade rapporteringen, som star i proportion till
olika virdepappersforetags storlek och komplexitet och som sérskilt tar hansyn till
om virdepappersforetag ska betraktas som smé och icke-sammanlénkade.

For att sdkerstilla transparens gentemot investerare och marknaderna i stort bor alla
vardepappersforetag som inte betraktas som smé och icke-sammanlédnkande foretag
offentliggdra upplysningar om kapitalnivder, kapitalkrav, foretagsstyrning samt
ersittningspolicy och erséttningspraxis. Transparens nir det géller ersittningar till
hogavlonade personer tjdnar det allmdnna intresset av att frimja sunda och stabila
finansiella marknader, eftersom dessa personer spelar en viktig roll for inriktningen
pa vérdepappersforetagens verksamhet och deras ldngsiktiga resultat. Av sekretesskal
bor upplysningar om erséttningar till hdgavlonade personer endast behdva lamnas pa
aggregerad nivd. Sma och icke-sammanlinkade foretag bor inte omfattas av
offentliggdrandekraven, med undantag for om de emitterar
primérkapitaltillskottsinstrument for att garantera transparens for investerare i sddana
instrument.

Lampliga Overgangsbestimmelser bor foreskrivas for att gora det léttare for
vérdepappersforetagen att dvergd fran kraven i forordning (EU) nr 575/2013 och
direktiv 2013/36/EU till kraven 1 denna férordning och direktiv (EU) ----/-- [IFD].
Framfor allt bor det under en femérsperiod fran och med den dag denna forordning
borjar tillimpas vara mojligt for vardepappersforetag vars kapitalkrav enligt denna
forordning skulle mer &n fordubblas jamfort med kapitalkravet enligt forordning
(EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU att didmpa effekterna av potentiella
okningar genom att sétta ett tak for som innebir att kapitalkravet inte blir mer &n
dubbelt s& hogt som det relevanta kapitalkravet enligt forordning (EU) nr 575/2013
och direktiv 2013/36/EU.

For att inte missgynna nya vardepappersforetag med liknande profiler som befintliga
foretag bor vérdepappersforetag som aldrig har omfattats av kapitalkrav enligt
forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU under en femarsperiod frén
och med den dag denna forordning borjar tillimpas kunna sétta ett tak som innebér
att kapitalkravet enligt denna forordning inte &r mer &n dubbelt sa hogt som det krav
som &r baserat pa fasta omkostnader.

P& samma sitt bor viardepappersforetag som endast omfattats av ett startkapitalkrav
enligt forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU och vars kapitalkrav
enligt denna forordning skulle mer dn fordubblas jamfort med kravet enligt
forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU under en femarsperiod fran
och med den dag denna férordning borjar tilldmpas fa sétta ett tak for sitt kapitalkrav
enligt denna forordning som innebér att det inte d&r mer dn dubbelt s& hogt som
startkapitalkravet enligt forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU.
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Dessa overgangsbestammelser bor 1 tillimpliga fall dven kunna utnyttjas av de
véirdepappersforetag som avses 1 artikel 498 1 forordning (EU) nr 575/2013, dir dessa
foretag undantas fran kapitalbaskraven i den forordningen, medan startkapitalkraven
for dessa védrdepappersforetag ska bero pa deras investeringstjinster eller
investeringsverksamhet. Under en feméarsperiod frdn och med den dag denna
forordning borjar tillampas bor deras kapitalkrav enligt dess 6vergéngsbestimmelser
berdknas med hénsyn till dessa tillimpliga nivaer.

Under en femdrsperiod fran och med den dag denna forordning bdrjar tillimpas eller
till och med den dag d& de antagna &ndringarna av forordning (EU) nr 575/2013 och
direktiv 2013/36/EU borjar tillimpas vad giller kapitalkrav for marknadsrisk i
enlighet med artikel 1.84 i kommissionens forslag till forordning om andring av
forordning (EU) nr575/2013, beroende pd vad som infaller forst, bor
viardepappersforetag som omfattas av motsvarande bestimmelser 1 den hér
forordningen fortsitta att berdkna sitt kapitalkrav for handelslagret i enlighet med
forordning (EU) nr 575/2013.

De storsta virdepappersforetagen som erbjuder viktiga tjénster pa den institutionella
marknaden och investmentbankmarknaden (handel med finansiella instrument for
egen rikning, garantiverksamhet for finansiella instrument eller placering av
finansiella instrument pa grundval av ett fast atagande) har liknande affarsmodeller
och riskprofiler som stora kreditinstitut. Deras verksamhet exponerar dem f{or
kreditrisk, frimst i form av motpartsrisk och marknadsrisk for positioner de tar for
egen riakning péd egna eller kunders vignar. P4 grund av sin storlek och systemvikt
utgdr de darfor en risk for den finansiella stabiliteten.

For nationella behdriga myndigheter dr det en ytterligare utmaning att sékerstilla en
effektiv tillsyn av sddana stora foretag. Trots att de storsta vardepappersforetagen
erbjuder gransdverskridande investmentbanktjénster i betydande omfattning stér de, i
egenskap av virdepappersforetag, under tillsyn av myndigheter utsedda enligt
direktiv 2004/39/EU, vilka inte nodvandigtvis & samma behoriga myndigheter som
de som utses enligt direktiv 2013/36/EU, och detta kan resultera i en situation med
olika spelregler vid tillimpningen av bestdimmelserna i férordning (EU) nr 575/2013
och direktiv 2013/36/EU. Det betyder att tillsynsmyndigheterna inte far den
helhetsbild av stabilitetsldget som dr nodvandig for en effektiv hantering av de risker
som &r forknippade med stora gransoverskridande foretag. Foljden kan bli en mindre
effektiv tillsyn och snedvridningar av konkurrensen inom unionen. For att uppna
synergieffekter i tillsynen av grinsoverskridande verksamhet pé den institutionella
marknaden inom en grupp jamforbara aktorer, fridmja lika spelregler och skapa
forutsdttningar for en enhetlig tillsyn mellan olika grupper bor de storsta
viardepappersforetagen dirfor fa status som kreditinstitut.

Genom att dessa foretag ska rdknas som kreditinstitut bor de darfor fortsétta att
omfattas av forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU och std under
tillsyn av de behoriga myndigheter, bland annat ECB, som ansvarar for kreditinstitut
inom ramen for den gemensamma tillsynsmekanismen. Dérmed sékerstélls en
enhetlig och effektiv tillsyn av kreditinstitut och att det enhetliga regelverket for
finansiella tjanster tillimpas pd samma sétt pd alla kreditinstitut beroende pa deras
systemvikt. For att forhindra regelarbitrage och minska risken att bestimmelserna
kringgas bor behoriga myndigheter forsoka undvika situationer dir potentiellt
systemviktiga grupper strukturerar sin verksamhet i syfte att inte Overskrida
troskelvirdena i artikel 4.1.1 b och kringgér skyldigheten att ansdka om auktorisation
som kreditinstitut enligt artikel 8a i direktiv 2013/36/EU.
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Ett av syftena med den gruppbaserade tillsynen av kreditinstitut 4r dessutom att
sakerstélla stabiliteten i det finansiella systemet och den bor for att vara effektiv
omfatta alla grupper, dven de dir moderforetaget inte ar kreditinstitut eller
virdepappersforetag. Alla kreditinstitut, &ven de som tidigare haft status som
vardepappersforetag, bor darfor omfattas av reglerna om behdriga myndigheters
tillsyn pd individuell nivd och gruppnivd av moderforetaget enligt avdelning VII
avsnitt I kapitel 3 i direktiv 2013/36/EU.

Genom forordning (EU) nr 600/2014 inférdes en harmoniserad EU-ordning f{or
beviljande av tilltrdde for tredjelandsforetag som erbjuder investeringstjénster eller
investeringsverksamhet for godtagbara motparter och professionella kunder som ar
etablerade i unionen. Tilltrdde till den inre marknaden forutsatter att kommissionen
antar ett beslut om likvirdighet och att Esma registrerar tredjelandsforetaget. Det ar
viktigt att bedomningen av likvéardighet gors pa grundval av relevant tillamplig
unionslagstiftning och att det finns effektiva verktyg for att 6vervaka de villkor som
ligger till grund for beslutet om likvirdighet. Registrerade tredjelandsforetag bor
dérfor vara skyldiga att drligen rapportera uppgifter om omfattningen av sina tjénster
och sin verksamhet i unionen till Esma. Aven tillsynsmyndigheternas samarbete nir
det giller att Gvervaka och kontrollera att likvérdighetsvillkoren uppfylls bor
forbattras.

For att sékerstilla investerarskydd och de finansiella marknadernas integritet och
stabilitet i unionen bor kommissionen, nir den antar ett beslut om likvardighet, ta
hinsyn till de potentiella riskerna som de tjdnster och den verksamhet som foretag
frdn det berorda tredjelandet kan erbjuda i unionen till f6ljd av beslutet kan ge
upphov till. Deras systemvikt bor bedomas pd grundval av kriterier som den
sannolika omfattningen av tjadnster och verksamhet som erbjuds av foretag fran det
berdrda tredjelandet. Kommissionen kan dven anse det vara ldmpligt att ta hiansyn till
om det berdrda tredjelandet betraktas som en icke samarbetsvillig jurisdiktion pa
skatteomrddet enligt relevant EU-policy eller som ett hogrisktredjeland enligt
artikel 9.2 i direktiv (EU) 2015/849%2,

Eftersom syftet med denna forordning — dvs. att inrétta en effektiv och vél avpassad
tillsynsram for att sékerstélla att virdepappersforetag som &r auktoriserade att
bedriva verksamhet inom unionen gor detta pa stabila finansiella grunder och
forvaltas pa ett ordnat sétt som i relevanta fall tjdnar kundernas intressen — inte i
tillrdcklig utstrickning kan uppnas av medlemsstaterna och pa grund av sin
omfattning och sina verkningar bittre kan uppnds péd unionsniva, kan unionen anta
atgirder 1 enlighet med subsidiaritetsprincipen 1 artikel 5 1 fordraget om Europeiska
unionen. [ enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gar denna
forordning inte utover vad som ar nodvandigt for att uppna dessa mal.

Europeiska bankmyndigheten (EBA) har tillsammans med Europeiska virdepappers-
och marknadsmyndigheten (Esma) lagt fram en rapport baserad pd& noggranna
bakgrundsanalyser, uppgiftsinsamling och samrad for att utforma en sérskilt
anpassad tillsynsordning for icke-systemviktiga virdepappersforetag som ligger till
grund for den reviderade tillsynsramen for vardepappersforetag.

32

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2015/849 av den 20 maj 2015 om atgérder for att
forhindra att det finansiella systemet anviands for penningtvitt eller finansiering av terrorism, om
andring av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 och om upphdvande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2005/60/EG och kommissionens direktiv 2006/70/EG (EUT L

141, 5.6.2015, s. 73).
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For att sdkerstdlla en harmoniserad tilldimpning av denna forordning bor EBA fa i
uppdrag att utarbeta ett forslag till tekniska standarder som specificerar berdkningen
av fasta omkostnader, berdkningen for att faststdlla kapitalkrav som motsvarar den
initialsdkerhet som stélls till clearingmedlemmar samt mallar f6r offentliggdrande av
upplysningar och lagstadgad rapportering enligt denna forordning.

For att sdkerstélla en enhetlig tillimpning av denna forordning och for att ta hinsyn
till utvecklingen pa de finansiella marknaderna bor befogenheten att anta akter i
enlighet med artikel 290 1 férdraget om Europeiska unionens funktionssitt delegeras
till kommissionen for ytterligare specificering av forordningens definitioner och for
tekniska justeringar av icke vidsentliga delar av forordningens kapitalkrav. Det ar
sarskilt viktigt att kommissionen under sitt beredningsarbete genomfor ldmpliga
samrdd, inbegripet pad expertniva, och att dessa samrdd genomfG6rs i enlighet med
principerna i det interinstitutionella avtalet om béttre lagstiftning av den 13 april
2016. For att sdkerstélla lika stor delaktighet i beredningen av delegerade akter far
Europaparlamentet och radet alla handlingar samtidigt som medlemsstaternas
experter, och deras experter far systematiskt delta i mdten i kommissionens
expertgrupper som arbetar med beredningen av delegerade akter.

For att sédkerstdlla enhetliga villkor for genomforandet av denna frordning och
sarskilt antagandet av EBA:s forslag till tekniska genomforandestandarder vad géller
mallar for offentliggérande och rapportering, bor kommissionen tilldelas
genomforandebefogenheter.

For att sdkerstélla réttssdkerhet och undvika 6verlappningar mellan den nuvarande
tillsynsramen for bade kreditinstitut och virdepappersforetag och denna forordning,
dndras forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU for att undanta
vardepappersforetag fran deras tillimpningsomrade. Virdepappersforetag som ingar
1 en bankgrupp bor emellertid dven framdver omfattas av de bestdmmelser i
forordning (EU) nr 575/2013 och direktiv 2013/36/EU som é&r relevanta f{or
bankgruppen, till exempel de bestimmelser om mellanvarande moderforetag inom
EU som avses i [artikel 21b] i direktiv 2013/36/EU och bestimmelserna om
konsolidering under tillsyn 1 del ett avdelning 2 kapitel 2 1 forordning (EU)
nr 575/2013.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
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DEL ETT
ALLMANNA BESTAMMELSER

AVDELNING I

SYFTE, TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER

Artikel 1
Syfte och tilladmpningsomrade

I denna forordning faststélls enhetliga tillsynskrav som ér tillimpliga pa virdepappersforetag
som &r auktoriserade och star under tillsyn enligt direktiv 2014/65/EU och vars uppfyllande
av tillsynskraven enligt direktiv (EU) ----/-- [IFD] &vervakas i fraga om foljande:

(a)

(b)
(c)

(d)
(e)

Kapitalkrav som avser maitbara, enhetliga och standardiserade element av
foretagsrisk, kundrisk och marknadsrisk.

Krav som begrinsar koncentrationsrisken.

Likviditetskrav som avser mitbara, enhetliga och standardiserade element av
likviditetsrisk.

Rapporteringskrav i fradga om leden a, b och c.

Krav pa offentliggdrande av information.

Artikel 2
Tillsynsbefogenheter

For att sdkerstdlla att denna fOrordning efterlevs ska de behdriga myndigheterna ha de
befogenheter och folja de forfaranden som faststills i direktiv (EU) ----/--[IFD].

Artikel 3
Virdepapperforetags tillimpning av striktare krav

Denna forordning ska inte hindra vdrdepappersforetag frén att hdlla en kapitalbas och
komponenter i kapitalbasen som overstiger kraven i denna forordning, eller tilldmpa atgirder
som dr striktare.

Artikel 4
Definitioner
1. I denna forordning giller foljande definitioner:
(D) anknutet foretag: anknutet foretag enligt definitionen i artikel 4.1.18 1 forordning
(EU) nr 575/2013.
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2
3)

“4)

)

(6)

(7

®)

©)
(10)

(In

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

kund: kund enligt definitionen 1 artikel 4.1.9 i direktiv 2014/65/EU.

ravaruhandlare: révaruhandlare enligt definitionen i artikel 4.1.145 1 forordning
(EU) nr 575/2013.

ravaruderivat: ravaruderivat enligt definitionen i artikel 2.1.30 i forordning (EU) nr
600/2014.

behorig myndighet: behorig myndighet enligt definitionen i artikel 3.5 1 direktiv (EU)
----/--[IFD].

kreditinstitut: kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 1 férordning (EU) nr
575/2013.

daglig handelsaktivitet: virdet av transaktioner 1 handelslagret om foretaget handlar
for egen rikning pa egna eller kunders vignar.

handel for egen rdikning: handel for egen rdkning enligt definitionen 1 artikel 4.1.6 1
direktiv 2014/65/EU.

derivat: derivat enligt definitionen 1 artikel 2.1.29 1 forordning (EU) nr 600/2014.

K-faktorer pa gruppnivd: resultatet av tillimpning av kraven i denna forordning i
enlighet med K-faktorerna pa ett virdepappersforetag som om vérdepappersforetaget
tillsammans med en eller flera andra enheter inom samma grupp utgjorde ett enda
virdepappersforetag.

utforande av order for kunds rdkning: utforande av order for kunds rikning enligt
definitionen i artikel 4.1.5 1 direktiv 2014/65/EU.

exponering:

(a) I samband med griansvdrden for koncentrationsrisk: alla tillgdngar eller
poster utanfor balansrdkningen som ingdr i handelslagret och inte
uttryckligen undantas enligt artikel 40.

(b) I samband med rapportering av koncentrationsrisk: alla tillgdngar och
poster utanfor balansrdakningen.

finansiellt institut: ett fOretag som inte &ar ett kreditinstitut eller ett
viardepappersforetag men vars huvudsakliga verksamhet bestdr i att forvdrva aktier
eller andelar eller att utfora en eller flera av de verksamheter som &r upptagna i
punkterna 2—12 och 15 1 bilaga I till direktiv 2013/36/EU, inbegripet ett finansiellt
holdingforetag, ett blandat finansiellt holdingforetag, ett virdepappersinriktat
holdingforetag, ett betalningsinstitut i den mening som avses 1 Europaparlamentets
och réddets direktiv 2007/64/EG av den 13 november 2007 om betaltjénster pa den
inre  marknaden och ett kapitalforvaltningsbolag, men inte  ett
forsdkringsholdingforetag eller ett forsdkringsholdingforetag med blandad
verksamhet enligt definitionen i artikel 212.1 g 1 direktiv 2009/138/EU.

finansiella instrument: finansiella instrument enligt definitionen i artikel 4.1.50 1
forordning (EU) nr 575/2013.

finansiellt holdingforetag: finansiellt holdingforetag enligt definitionen i artikel
4.1.20 1 forordning (EU) nr 575/2013.

enhet i den finansiella sektorn: enhet 1 den finansiella sektorn enligt definitionen i
artikel 4.1.27 1 forordning (EU) nr 575/2013.

startkapital: startkapital enligt definitionen i artikel 3.17 i direktiv (EU) ----/--[IFD].
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(18)

(19)

(20)

21

(22)

(23)

24)

(25)

(26)

27)

(28)

(29)

grupp av kunder med inbordes anknytning: grupp av kunder med inbordes
anknytning enligt definitionen i artikel 4.1.39 1 férordning (EU) nr 575/2013.

investeringsrddgivning: investeringsradgivning enligt definitionen i artikel 4.1.4 i
direktiv 2014/65/EU.

vdardepappersforetag: vardepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 1 direktiv
2014/65/EU.

vdardepappersinriktat holdingforetag: ett finansiellt institut vars dotterforetag
uteslutande eller huvudsakligen dr virdepappersforetag eller finansiella institut, som
har minst ett dotterforetag som &ar ett vardepappersforetag och som inte dr ett
finansiellt holdingforetag enligt definitionen 1 artikel 4.1.20 1 forordning (EU)
nr 575/2013.

investeringstjdnster — och  investeringsverksamhet:  investeringstjdnster  och
investeringsverksamhet enligt definitionen i artikel 4.1.2 i direktiv 2014/65/EU.

vdrdepappersforetagsgrupp: en foretagsgrupp som inte omfattar ndgot kreditinstitut,
dir moderforetaget Aar ett virdepappersforetag, ett virdepappersinriktat
holdingforetag eller ett blandat finansiellt holdingféretag och som kan omfatta andra
finansiella institut och anknutna ombud som &dgs av virdepappersforetaget. En
virdepappersforetagsgrupp kan antingen bestd av ett moderforetag och dess
dotterforetag eller av foretag som uppfyller de villkor som anges i artikel 22 i
direktiv 2013/34/EU.

K-faktorer: kapitalkrav som anges i del tre avdelning Il avseende risker som ett
vardepappersforetag utgor for kunder, marknader och sig sjélvt.

K-AUM eller K-faktor i forhallande till forvaltat kapital (assets under management,
AUM): kapitalkrav relativt virdet pa kapital som ett virdepappersforetag forvaltar
for sina kunders rikning inom ramen for bade diskretionédr portfoljforvaltning och
icke-diskretiondra arrangemang i form av investeringsrddgivning, inklusive kapital
som delegerats till ett annat foretag och exklusive kapital som ett annat foretag har
delegerat till vardepappersforetaget.

K-CMH eller K-faktor i forhdllande till hdllande av kunders medel(client money
held, CMH): kapitalkrav relativt de kundmedel som ett vardepappersforetag haller
eller kontrollerar, oavsett eventuella rdttsliga arrangemang for separation av
tillgdngar och vilket nationella redovisningssystem som ar tillimpligt pd de
kundmedel som héllas av viardepappersforetaget.

K-ASA eller K-faktor i forhallande till tillgangar under forvaring och administration
(assets safeguarded and administered, ASA): kapitalkrav relativt virdet av tillgdngar
som ett viardepappersforetag forvarar och administrerar for sina kunder, inbegripet
tillgdngar som delegeras till ett annat foretag och tillgdngar som ett annat foretag har
delegerat till virdepappersforetaget, oavsett om tillgdngarna redovisas i
véirdepappersforetagets egen balansrikning eller separat pd andra konton.

K-COH eller K-faktor i forhallande till hantering av kundorder (client orders
handled, COH): kapitalkrav relativt virdet av order som ett virdepappersforetag
hanterar for kunder genom att ta emot och vidarebefordra order samt utféra order for
kunders rikning.

K-CON eller K-faktor for koncentrationsrisk (concentration risk, CON): kapitalkrav
relativt exponeringar i virdepappersforetagets handelslager mot en kund eller en
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(30)

€2y

(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

(39)
(40)

(41)
(42)
(43)
(44)

(45)

(46)

grupp av kunder med inbordes anknytning vars virde Overstiger gransvérdena i
artikel 36.1.

K-CMG eller K-faktor i forhallande till initialsikerheter som stdlls till en
clearingmedlem (clearing member guarantee, CMG): kapitalkrav som motsvarar
virdet av de initialsdkerheter som stélls till en clearingmedlem, om en allmén
clearingmedlem ansvarar for utféorande och avveckling av ett vardepappersforetags
transaktioner for egen rékning.

K-DTF eller K-faktor i forhallande till daglig handelsaktivitet (daily trading flow,
DTF): kapitalkrav relativt det dagliga vérdet av transaktioner som ett
virdepappersforetag genomfér genom att handla for egen rékning eller genom att
utfora order for kunders rdkning i eget namn.

K-NPR eller K-faktor i forhallande till nettopositionsrisk (net position risk, NPR):
kapitalkrav relativt virdet av transaktioner som redovisas i virdepappersforetagets
handelslager.

K-TCD eller K-faktor i forhallande till motpartsrisk (trading counterparty default
risk, TCD): kapitalkrav relativt exponeringar i virdepapperforetagets handelslager i
instrument och transaktioner som avses i artikel 25 och som ger upphov till risk for
fallissemang hos motparten.

transaktioner med ldng avvecklingscykel: transaktioner med lang avvecklingscykel
enligt definitionen 1 artikel 272.2 i férordning (EU) nr 575/2013.

marginalutlaning: marginalutlaning enligt definitionen i artikel 272.3 i forordning
(EU) nr 575/2013.

ledningsorgan: ledningsorgan enligt definitionen i artikel 4.1.36 1 direktiv
2014/65/EU.

moderforetag: moderforetag i den mening som avses i artiklarna 2.9 och 22 i direktiv
2013/34/EU.

dgarintresse: dgarintresse enligt definitionen i artikel 4.1.35 i forordning (EU) nr
575/2013.

vinst: vinst enligt definitionen i artikel 4.1.121 1 f6rordning (EU) nr 575/2013.

kvalificerad central motpart: kvalificerad central motpart enligt definitionen 1 artikel
4.1.88 1 forordning (EU) nr 575/2013.

portfoljforvaltning: portfoljforvaltning enligt definitionen 1 artikel 4.1.8 1 direktiv
2014/65/EU.

lagstadgat kapital: det kapitalkrav som anges 1 artikel 11.
repa: repa enligt definitionen 1 artikel 4.1.83 1 férordning (EU) nr 575/2013.

dotterforetag: dotterforetag i den mening som avses i artiklarna 2.10 och 22 1 direktiv
2013/34/EU, inbegripet varje dotterforetag till ett dotterforetag till det foretag som ér
det yttersta moderforetaget.

anknutet ombud: anknutet ombud enligt definitionen i artikel 4.1.29 1 direktiv
2014/65/EU.

totala  bruttointikter: ett virdepappersforetags arliga rorelseintdkter fran
investeringstjanster och investeringsverksamhet som det &r auktoriserat att
tillhandahalla och bedriva, inklusive inkomster fran ridnteintdkter, aktier och andra
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(47)

(48)

(49)

(50)

(5D

vardepapper med bade rorlig och fast avkastning, fran provisioner och avgifter, alla
vinster och fOrluster som wuppstir i samband med vérdepappersforetagets
handelstillgangar, innehav av viardepapper som ar virderade till verkligt virde eller
sakringsverksamhet, men exklusive alla inkomster som inte har anknytning till
investeringstjdnsterna och investeringsverksamheten.

marknadsexponering: marknadsexponering enligt definitionen i artikel 4.1.91 i
forordning (EU) nr 575/2013.

handelslager: handelslager enligt definitionen 1 artikel 4.1.86 1 forordning (EU) nr
575/2013.

modervdirdepappersforetag inom EU: vardepappersforetag i en medlemsstat som inte
1 sig dr ett dotterforetag till ett annat virdepappersforetag som auktoriserats i en
medlemsstat eller till ett vérdepappersinriktat holdingforetag eller ett blandat
finansiellt holdingforetag som ar etablerat i en medlemsstat.

vdrdepappersinriktat moderholdingforetag inom EU: ett virdepappersinriktat
holdingforetag i en medlemsstat som inte i sig &r ett dotterforetag till ett
virdepappersforetag som auktoriserats i en medlemsstat eller till ett annat
vardepappersinriktat holdingforetag i en medlemsstat.

blandat  finansiellt ~moderholdingforetag inom EU: moderforetag 1 en
vardepappersforetagsgrupp som dr ett blandat finansiellt holdingforetag enligt
definitionen i artikel 2.15 1 direktiv 2002/87/EG.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 54
for att fortydliga foljande:

(a) De definitioner som anges i punkt 1, for att sékerstilla en enhetlig tillimpning
av denna forordning.

(b) De definitioner som anges i punkt 1, for att ta hansyn till utvecklingen pa de
finansiella marknaderna f6r tillimpningen av denna férordning.

AVDELNING II
KRAVENS TILLAMPNINGSNIVA

KAPITEL 1
Tillimpning av kraven pa individuell niva

Artikel 5
Allmdn princip

Virdepappersforetag ska uppfylla kraven i delarna tva till sju pa individuell niva.

Artikel 6
Undantag
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1. De behoriga myndigheterna far undanta ett vardepappersforetag fran tillimpningen
av artikel 5 vad betrdffar delarna tva till fyra, sex och sju om samtliga foljande
villkor ar uppfyllda:

(a)

(b)

(d)

Virdepappersforetaget ar ett dotterforetag som omfattas av den
gruppbaserade tillsynen av ett kreditinstitut, ett finansiellt holdingforetag
eller ett blandat finansiellt holdingforetag i enlighet med bestimmelserna
i del ett avdelning II kapitel 2 i forordning (EU) nr 575/2013.

Virdepappersforetaget och dess moderforetag ar bada foremél for
auktorisation och tillsyn frdn en och samma medlemsstats sida.

De myndigheter som ar behoriga att utéva gruppbaserad tillsyn i enlighet
med forordning (EU) nr 575/2013 ger sitt medgivande till ett séddant
undantag.

Kapitalbasmedel ar lampligt fordelade mellan moderforetaget och
virdepappersforetaget och samtliga foljande villkor dr upptyllda:

(i)  Vérdepappersforetaget uppfyller villkoren i artikel 12.1.

(1)) Det finns inte ndgra rddande eller forutsebara visentliga praktiska
eller rittsliga hinder for att moderforetaget snabbt ska kunna
Overfora kapital eller aterbetala skulder.

(iii) Moderforetaget forklarar, efter forhandsgodkdnnande frén den
behoriga myndigheten, att det garanterar virdepappersforetagets
ataganden eller att virdepappersforetaget endast 16per forsumbara
risker.

(iv) Moderforetagets forfaranden for bedomning, virdering och kontroll
av risker omfattar dven virdepappersforetaget.

(v) Moderforetaget innehar mer dn 50 % av rostratten knuten till aktier
och andelar i virdepappersforetagets kapital eller har ritt att utse
eller avsitta en majoritet av medlemmarna i virdepappersforetagets
ledningsorgan.

2. De behoriga myndigheterna fir undanta vérdepappersforetag fran tillampningen av
artikel 5 vad betréffar del fem om samtliga f6ljande villkor ar uppfyllda:

(a)

(b)
(c)

Virdepappersforetaget omfattas av gruppbaserad tillsyn i enlighet med
del ett avdelning II kapitel 2 i1 forordning (EU) nr 575/2013.

Gruppen har inriéttat centrala likviditetsforvaltningsfunktioner.

De myndigheter som ar behoriga att utéva gruppbaserad tillsyn i enlighet
med forordning (EU) nr 575/2013 ger sitt medgivande till ett sddant
undantag.
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KAPITEL 2

Tillimpning av kraven pa uppfyllande av gruppkapitaltestet och
undantag

Artikel 7
Gruppkapitaltest

l. Ett modervirdepappersforetag inom EU, ett véirdepappersinriktat
moderholdingforetag inom EU eller ett blandat finansiellt moderholdingforetag inom
EU ska dtminstone hélla kapitalbasmedel som ér tillrdckliga for att ticka foljande:

(a) Det fullstindiga bokforda vérdet av alla innehav, efterstéllda fordringar
och instrument som avses i artiklarna 36.1 h och i, 56 ¢ och d, och 66 ¢
och d i forordning (EU) nr 575/2013 i virdepappersforetag, finansiella
institut, anknutna foretag och anknutna ombud 1
vardepappersforetagsgruppen.

(b) Det totala beloppet av eventualforpliktelser till forman for
vardepappersforetag, finansiella institut, anknutna foretag och anknutna
ombud.

2. De behoriga myndigheterna far tillaita att ett virdepappersinriktat
moderholdingforetag inom EU eller ett blandat finansiellt moderholdingforetag inom
EU haller mindre kapitalbasmedel dn det belopp som berdknats enligt punkt 1,
forutsatt att detta belopp inte dr ldgre 4n summan av kapitalbaskraven pa individuell
niva for vérdepappersforetag, finansiella institut, anknutna foretag och anknutna
ombud 1 gruppen och det totala beloppet av eventualforpliktelser till f6rmén for dessa
enheter.

Vid tillampningen av punkt 1 ska, om det saknas tillsynslagstiftning pd unionsniva
eller nationell nivd som é&r tillimplig pa de enheter som avses i punkt 1, ett teoretiskt
kapitalbaskrav tillimpas.

3. Ett modervirdepappersforetag inom EU, ett vardepappersinriktat
moderholdingforetag inom EU eller ett blandat finansiellt moderholdingféretag inom
EU ska ha system for att 6vervaka och kontrollera kéllor till kapital och finansiering
for alla véardepappersforetag, virdepappersinriktade holdingforetag, blandade
finansiella holdingforetag, finansiella institut, anknutna foretag och anknutna ombud
1 vardepappersforetagsgruppen.

Artikel 8
K-faktorer pd gruppniva

De behoriga myndigheterna for ett modervéardepappersforetag inom EU eller de behoriga
myndigheter som faststillts i enlighet med artikel 42.2 i direktiv (EU) ----/--[IFD] far kriva att
ett modervardepappersforetag inom EU, ett virdepappersinriktat moderholdingforetag inom
EU eller ett blandat finansiellt moderholdingféretag inom EU ska uppfylla kraven i artikel 15
pa grundval av K-faktorerna pa gruppnivad om nagot av foljande géller:
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(2)

(b)

Det foreligger visentliga risker for kunder eller for marknaden som hérror fran
gruppen som helhet, vilka inte fullt ut beaktats i de individuella kapitalkraven for
viardepappersforetagen 1 gruppen.

Nér det giller viardepappersforetagsgrupper med en stark intern sammanldnkning 1
friga om riskhantering, kan tillimpning av kraven pa virdepappersforetag pa
individuell niva leda till dubbla krav {for dessa foretag.
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DEL TVA
KAPITALBAS

Artikel 9
Kapitalbaskrav

1. Ett vardepappersforetag ska ha en kapitalbas som utgors av primérkapital och
supplementarkapital dér

(a) minst 56 % ska utgoras av kéarnprimérkapital i enlighet med del tvé
avdelning 1 kapitel 2 i férordning (EU) nr 575/2013,

(b) hogst 44 % fir utgdras av primérkapitaltillskott i enlighet med del tva
avdelning 1 kapitel 3 i forordning (EU) nr 575/2013,

(c) hogst 25 % far bestd av supplementérkapital i enlighet med del tva
avdelning 1 kapitel 4 i forordning (EU) nr 575/2013.

2. Genom undantag fran punkt 1 ska foljande inte tillimpas vid berdkningen av
kapitalbasen:
(a) De troskelvdrden for undantag som avses 1 artikel 48 i1 forordning (EU) nr
575/2013.
(b) De avdrag som avses 1 artiklarna 46, 60 och 70 i forordning (EU) nr
575/2013.

(c) Den utlosande hindelse som avses i artikel 54.1 a i forordning (EU) nr
575/2013. Den utlésande hindelsen ska 1 stillet faststdllas av
virdepappersforetaget i termer av det primérkapitaltillskott som avses 1
punkt 1.

(d) Det totala belopp som avses i artikel 54.4 a i forordning (EU) nr
575/2013. Det belopp som maéste skrivas ned eller konverteras ska vara
hela vérdet av det primérkapitaltillskottinstrument som avses i punkt 1.

3. Ett virdepappersforetag ska tillimpa bestammelserna i del tva avdelning 1 kapitel 6 i
forordning (EU) nr 575/2013 for att berdkna kapitalbaskrav enligt denna férordning.

Artikel 10
Innehav utanfor den finansiella sektorn

1. Vid tillaimpningen av denna del ska vérdepappersforetag dra av de belopp som
overstiger gransvirdena 1 a och b nir de faststéller de kdrnprimarkapitalposter som
avses i artikel 26 1 forordning (EU) nr 575/2013.

(a) Ett innehav som &verstiger 15 % av vérdepappersforetagets lagstadgade
kapital i ett foretag som inte &r en enhet i den finansiella sektorn.

(b) Virdepappersforetags samlade innehav i1 andra foretag dn enheter 1 den
finansiella sektorn som dverstiger 60 % av dess lagstadgade kapital.

2. De behoriga myndigheterna far forbjuda viardepappersforetag att ha de innehav som
avses 1 punkt 1 om de dverstiger den procentandel av det lagstadgade kapitalet som
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anges i den punkten. De behdriga myndigheterna ska utan drojsmal offentliggdra ett
beslut att utova denna befogenhet.

Aktier i andra foretag &n enheter i den finansiella sektorn ska inte beaktas i
berdkningen enligt punkt 1 om nagot av foljande villkor uppfylls:

(a) Aktierna innehas tillfilligt under en finansiell bistdndsinsats enligt
artikel 79 1 forordning (EU) nr 575/2013.

(b) Innehavet av aktierna dr en garanterad position som innehas i fem eller
farre arbetsdagar.

(c) Aktierna innehas i viardepappersforetagets namn och for andras rikning.

Aktier och andelar som inte utgdr de finansiella anldggningstillgdngar som avses i
artikel 35.2 1 direktiv 86/635/EEG ska inte ingd i den berdkning som beskrivs i punkt
1.

36

SV



SV

DEL TRE
KAPITALKRAV

AVDELNING I
ALLMANNA KRAV

Artikel 11
Kapitalkrav

Ett vardepappersforetag ska vid varje tidpunkt ha ett kapital som uppgér till det
hogsta av foljande belopp:

(a) Kravet baserat pa fasta omkostnader berdknat enligt artikel 13.
(b) Det permanenta minimikravet berdknat enligt artikel 14.
(c) K-faktorkravet berdknat enligt artikel 15.

Ett virdepappersforetag som uppfyller villkoren i artikel 12.1 ska vid varje tidpunkt
bara ha ett kapital som uppgér till det hogsta av beloppen i punkt 1 a och b.

Om behdriga myndigheter anser att ett virdepappersforetags affarsverksamhet har
andrats viasentligt far de krdva att viardepappersforetaget ska understéllas ett annat
kapitalkrav i denna artikel, i enlighet med avdelning IV kapitel 2 avsnitt IV 1 direktiv
(EU) ----/--[IFD].

Artikel 12
Smda och icke-sammanldnkade virdepappersforetag

Ett viardepappersforetag ska vid tilldimpningen av denna férordning anses vara ett
litet och icke-sammanléinkat vardepappersforetag om det uppfyller samtliga foljande
villkor:

(a) AUM (forvaltat kapital) berdknat i enlighet med artikel 17 understiger
1,2 miljarder EUR.

(b) COH (hantering av kundorder) berdknat i enlighet med artikel 20
understiger antingen

1) 100 miljoner EUR/dag for kontanttransaktioner, eller
i1) 1 miljard EUR/dag for derivat.

(c) ASA (tillgdngar under forvaring och administration) berdknat i enlighet
med artikel 19 ar noll.

(d) CMH (héllande av kunders medel) berdknat i enlighet med artikel 18 &r
noll.

(e) DTF (daglig handelsaktivitet) berdknat i enlighet med artikel 32 &r noll.

(f) NPR (nettopositionsrisk) eller CMG (initialsékerheter som stills till en
clearingmedlem) berédknat i enlighet med artiklarna 22 och 23 &r noll.
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(g) TCD (motpartsrisk) berdknat i enlighet med artikel 26 &r noll.
(h) Virdepappersforetagets balansomslutning understiger 100 miljoner EUR.

(i)  Vérdepappersforetagets totala arliga bruttointikter fran
investeringstjdnster och investeringsverksamhet uppgar till hogst 30
miljoner EUR.

Vid tillimpningen av leden a, b, c, e, f och g ska virden vid dagens slut
anvéndas.

Vid tilldmpningen av led d ska intradagsvédrden anvéndas.

Vid tillimpningen av leden h och i ska de virden vid utgangen av
nirmast foregdende rakenskapsir anviandas.

Villkoren i punkt 1 a, b, h och i1 ska tillimpas sammantaget pa alla
virdepappersforetag som ingar i en grupp.

Villkoren i punkt 1 ¢, d, e, f och g ska tillimpas individuellt pa varje
vardepappersforetag.

Om ett virdepappersforetag inte langre uppfyller samtliga villkor i punkt 1 ska det
omedelbart upphdra att betraktas som ett litet och icke-sammanlidnkat
vardepappersforetag.

Om ett virdepappersforetag inte langre uppfyller villkoren i1 punkt 1 a eller b, men
fortfarande uppfyller villkoren i punkt 1 c—i, ska det upphora att betraktas som ett
litet och icke-sammanlinkat vdrdepappersforetag efter en period pd tre manader
raknat frdn och med den dag troskelvérdet Gverskreds.

Om ett virdepappersforetag som tidigare inte uppfyllde samtliga villkor i1 punkt 1
senare uppfyller dessa ska foretaget, med den behoériga myndighetens godkénnande,
betraktas som ett litet och icke-sammanlidnkat viardepappersforetag efter en period pa
sex méanader frdn och med den dag villkoren uppfylls.

For att ta hiansyn till utvecklingen pa de finansiella marknaderna ska kommissionen
ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 54 for att anpassa de
villkor som maste vara uppfyllda for att virdepappersforetag ska anses som sma och
icke-sammanldnkade vérdepappersforetag enligt denna artikel.

Artikel 13
Krav baserat pa fasta omkostnader

Vid tillimpningen av artikel 11.1 a ska kravet baserat pa fasta omkostnader uppga till
minst en fjardedel av de fasta omkostnaderna under det foregaende éret.

Om den behoriga myndigheten anser att ett virdepappersforetags affarsverksamhet
har dndrats visentligt far den justera det kapitalbelopp som avses i punkt 1.

Om ett vardepappersforetag inte hade nagra fasta omkostnader under det foregdende
aret ska dess kapital, med de behoriga myndigheternas godkénnande, uppgé till minst
en fjdrdedel av de berdknade fasta omkostnaderna i verksamhetsplanen for aret efter
det ar dd verksamheten startade.
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EBA ska, i samrdd med Esma och med beaktande av kommissionens delegerade
forordning (EU) 2015/488, utarbeta ett forslag till tekniska tillsynsstandarder for att
nirmare faststdlla metoden for att berdkna det krav som avses i punkt 1.

EBA ska Overlimna detta forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast [nio mdnader efter det att denna forordning trdder i kraft].

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska tillsynsstandarder som avses i
forsta stycket i enlighet med artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1093/2010.

Artikel 14
Permanent minimikrav

Vid tillimpningen av artikel 11.1 b ska det permanenta minimikravet &tminstone
motsvara det startkapital som anges i artikel 8 i1 direktiv (EU) ----/--[IFD].

AVDELNING II
K-FAKTORKRAYV

KAPITEL 1
Allminna principer

Artikel 15
K-faktorkrav och tillimpliga koefficienter

Vid tillampning av artikel 11.1 ¢ ska K-faktorkravet &tminstone uppgé till summan
av foljande:

(a) K-faktorer for RtC (kundrisk) berdknade i enlighet med kapitel 2.
(b) K-faktorer for RtM (marknadsrisk) berdknade 1 enlighet med kapitel 3.
(¢) K-faktorer for RtF (foretagsrisk) berdknade i enlighet med kapitel 4.

Foljande koefficienter ska tillimpas pa respektive K-faktorer:

Tabell 1
K-FAKTORER KOEFFICIENT
Kapital som forvaltas inom ramen for bade | K-AUM 0,02 %

diskretiondr portfoljforvaltning och icke-
diskretionéra (radgivande) arrangemang

Hallande av kunders medel K-CMH 0,45 %

Tillgdngar under forvaring och administration | K-ASA 0,04 %

Hantering av kundorder K-COH - 0,1 %
kontanttransaktioner
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K-COH — derivat 0,01 %

Daglig handelsaktivitet K-DTF - 0,1 %
kontanttransaktioner

o,
K-DTF — derivat 0,01 %

Ett vardepappersforetag ska Overvaka virdet pa sina K-faktorer for att uppticka
utvecklingstendenser som kan resultera i att dess kapitalkrav dndras visentligt nista
rapportperiod och underritta sin behoriga myndighet om ett sddant vasentligt dndrat
kapitalkrav.

Om behodriga myndigheter anser att viardepappersforetagets affiarsverksamhet har
dndrats vésentligt pa ett sdtt som paverkar storleken pé ett relevant K-faktorkrav far
de justera detta krav i enlighet med artikel 36.2 a i direktiv (EU) ----/--[IFD].

For att sdkerstélla en enhetlig tillimpning av denna forordning och for att ta hinsyn
till utvecklingen pa de finansiella marknaderna ska kommissionen ges befogenhet att
anta delegerade akter i enlighet med artikel 54 for att

(a) faststédlla metoder for berdkning av K-faktorerna i del tre avdelning II,

(b) justera de koefficienter som anges i punkt 2.

KAPITEL 2
K-faktorer for RtC

Artikel 16
K-faktorkrav for RtC

K-faktorkravet for RtC berédknas enligt f6ljande formel:

dar

(a)

(b)

(©)

(d)

K-AUM + K-CMH + K-ASA + K-COH

K-AUM ir lika med AUM berdknat 1 enlighet med artikel 17, multiplicerat med
motsvarande koefficient i artikel 15.2,

K-CMH ér lika med CMH berédknat i1 enlighet med artikel 18, multiplicerat med
motsvarande koefficient i artikel 15.2,

K-ASA ir lika med ASA berdknat 1 enlighet med artikel 19, multiplicerat med
motsvarande koefficient i artikel 15.2,

K-COH ir lika med COH berdknat 1 enlighet med artikel 20, multiplicerat med
motsvarande koefficient i artikel 15.2.
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Artikel 17
Faststdllande av AUM for att berdkna K-AUM

Vid berdkning av K-AUM ska AUM vara det glidande medelvirdet av de samlade
ménatliga tillgdngar som fOrvaltas, berdknat den sista bankdagen i var och en av de
foregdende 15 kalendermanaderna, exklusive de tre senaste manadsvirdena.

AUM ska vara genomsnittet eller det enkla aritmetiska medelvérdet av de resterande
tolv manadsberékningarna.

K-AUM ska beriknas inom de forsta 14 dagarna i varje kalendermanad.

Om viérdepappersforetaget formellt har delegerat det forvaltade kapitalet till en annan
finansiell enhet ska detta delegerade kapital inkluderas i det totala AUM-vérde som
beréknas i enlighet med punkt 1.

Om en annan finansiell enhet formellt har delegerat det forvaltade kapitalet till
virdepappersforetaget ska detta delegerade kapital inkluderas 1 det totala AUM-virde
som beréknas i enlighet med punkt 1.

Om ett virdepappersforetag har forvaltat kapital i mindre 4n 15 ménader far det
anvianda ett AUM-virde som berdknats i dess affarsprognoser for att faststélla K-
AUM, fOrutsatt att foljande kumulativa krav uppfylls:

(a) Historiska data ska anvéndas sa snart de blir tillgdngliga.

(b) De affarsprognoser som virdepappersforetaget ldmnat in i enlighet med
artikel 7 1 direktiv 2014/65/EU har godtagits av den behdriga
myndigheten.

Artikel 18
Faststdllande av CMH for att berdkna K-CMH

Vid berékning av K-CMH ska CMH vara det glidande medelvirdet av de samlade
kundmedel som halls per dag, berdknat i slutet av varje bankdag, under de
foregaende tre kalenderméanaderna.

CMH ska vara genomsnittet eller det enkla aritmetiska medelvardet av de dagliga
berdkningarna under de tre kalenderménaderna.

K-CMH ska faststéllas vid bankdagens slut efter den berdkning som avses i1 forsta
stycket.

Om ett viardepappersforetag har hallit kunders medel i mindre &n tre minader far det
anvinda affarsprognoser for att faststdlla K-CMH, forutsatt att foljande kumulativa
krav uppfylls:

(a) Historiska data ska anvidndas sa snart de blir tillgdngliga.

(b) De affarsprognoser som virdepappersforetaget ldmnat in i enlighet med
artikel 7 1 direktiv 2014/65/EU har godtagits av den behoriga
myndigheten.
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Artikel 19
Faststdillande av ASA for att berdkna K-ASA

Vid berdkning av K-ASA ska ASA vara det glidande medelvérdet av de samlade
tillgdngarna under forvaring och administration per dag, berdknat i slutet av varje
bankdag, under de foregdende sex kalendermdnaderna, exklusive de tre nédrmast
foregaende kalendermanaderna.

ASA ska vara genomsnittet eller det enkla aritmetiska medelvirdet av de dagliga
berdkningarna under resterande tre kalendermanader.

K-ASA ska beréknas inom de forsta 14 dagarna i varje kalenderméanad.

Om ett virdepappersforetag har bedrivit verksamhet i mindre &n tre ménader far det
anvinda affarsprognoser for att berdkna K-ASA, forutsatt att foljande kumulativa
krav uppfylls:

(a) Historiska data ska anvéndas sa snart de blir tillgéngliga.

(b) De affarsprognoser som vérdepappersforetaget ldamnat in i enlighet med
artikel 7 1 direktiv 2014/65/EU har godtagits av den behoriga
myndigheten.

Artikel 20
Faststillande av COH for att berdkna K-COH

Vid berékning av K-COH ska COH vara det glidande medelvérdet av det samlade
kundordervérdet per dag, berdknat i slutet av varje bankdag, under de féregédende sex
kalendermanaderna, exklusive de tre ndrmast foregdende kalendermanaderna.

COH ska vara genomsnittet eller det enkla aritmetiska medelvérdet av de dagliga
berdkningarna under de resterande tre kalendermanaderna.

K-COH ska berdknas inom de forsta 14 dagarna i varje kalenderméanad.

COH ska berdknas som summan av det absoluta virdet av kop och det absoluta
viardet av forsdljningar som avser bade kontanttransaktioner och derivat i enlighet
med foljande:

(a) For kontanttransaktioner ska vérdet vara det belopp som betalas eller tas
emot for varje transaktion.

(b) For derivat ska virdet av transaktionen vara kontraktets teoretiska virde.

COH ska omfatta transaktioner som utfors av véirdepappersforetag som
tillhandahéaller portfoljforvaltningstjénster for investeringsfonders rakning.

COH ska inte omfatta transaktioner som vardepappersforetaget utfor i eget namn pa
egna eller kunders végnar.

Om ett vardepappersforetag har bedrivit verksamhet i mindre &n tre ménader far det
anvinda affarsprognoser for att berdkna K-COH, forutsatt att foljande kumulativa
krav uppfylls:

(a) Historiska data ska anvidndas sa snart de blir tillgdngliga.
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(b) De affarsprognoser som virdepappersforetaget ldamnat in i enlighet med
artikel 7 1 direktiv 2014/65/EU har godtagits av den behoriga
myndigheten.

KAPITEL 3
K-faktorer for RtM

Artikel 21
K-faktorkrav for RtM

K-faktorkravet for RtM for positioner i1 handelslagret 1 ett virdepappersforetag som handlar
for egen ridkning pd egna eller kunders vdgnar ska vara det hogre av antingen K-NPR,
berdknat i enlighet med artikel 22, och K-CMG, berdknat 1 enlighet med artikel 23.

Artikel 22
Berdkning av K-NPR

1. Vid tillampning av K-NPR ska kapitalkravet for positioner i handelslagret hos ett
véirdepappersforetag som handlar for egen rdkning pd egna eller kunders végnar
berdknas med hjilp av ndgon av foljande metoder:

(a) Den [forenklade schablon-] metod som anges i del tre avdelning IV
kapitel 24 1 forordning (EU) nr575/2013, om
virdepappersforetagets verksamhet i handelslagret uppgar till ett
varde av hégst 300 miljoner EUR.

(b) Schablonmetoden i [del tre avdelning IV kapitel la i forordning
(EU) nr 575/2013 i enlighet med artikel 1.84 i forslaget till
Europaparlamentets och radets forordning om dndring av
forordning (EU) nr 575/2013 vad gdller bruttosoliditetsgrad, stabil
nettofinansieringskvot, krav for kapitalbas och kvalificerade
skulder, motpartsrisk, marknadsrisk, exponeringar mot centrala
motparter, exponeringar mot foretag for kollektiva investeringar,
stora exponeringar, rapporterings- och informationskrav samt om
dndring av forordning (EU) nr 648/2012].

(¢) Internmetoden i [del tre avdelning 1V kapitel 1b i férordning (EU)
nr 575/2013 i enlighet med artikel 1.84 i forslaget till
Europaparlamentets och rddets forordning om dndring av
forordning (EU) nr 575/2013 vad gdller bruttosoliditetsgrad, stabil
nettofinansieringskvot, krav for kapitalbas och kvalificerade
skulder, motpartsrisk, marknadsrisk, exponeringar mot centrala
motparter, exponeringar mot foretag for kollektiva investeringar,
stora exponeringar, rapporterings- och informationskrav samt om
dandring av forordning (EU) nr 648/2012].

K-NPR beriknat med ndgon av metoderna i b eller ¢ ska multipliceras med en faktor
pa 65 %.
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Vid tillampning av punkt 1 a andra meningen ska ett viardepappersforetag berdkna
storleken péd sin verksamhet 1 och utanfor balansridkningen i enlighet med [artikel
325a.2-7 i forordning (EU) nr 575/2013].

Artikel 23
Berdkning av K-CMG

Genom undantag fran artikel 22 far den behoriga myndigheten tilldta att ett
virdepappersforetag berdknar K-CMG for centralt clearade positioner om foljande
villkor uppfylls:

(a) Virdepappersforetaget ingdr inte 1 en grupp som omfattar ett
kreditinstitut.

(b) En clearingmedlem ansvarar for genomforande och avveckling av
vardepappersforetagets centralt clearade transaktioner som antingen
garanteras av denna clearingmedlem eller avvecklas enligt principen
leverans mot betalning.

(c) Berdkningen av initialsdkerheter som vérdepappersforetaget stéllt till
clearingmedlemmen baseras pa clearingmedlemmens interna modell som
uppfyller kraven 1 artikel 41 1 forordning (EU) nr 648/2012.

(d) Clearingmedlemmen ir ett kreditinstitut.

K-CMG ska vara det hogsta totala vidrdet av initialsdkerheter som
vardepappersforetaget stillt till clearingmedlemmen under de foregdende tre
manaderna.

EBA ska, i samrdd med Esma utarbeta ett forslag till tekniska tillsynsstandarder for att
nirmare faststilla metoden for att berdkna de initialsdkerheter som avses i punkt 1 c.

EBA ska overldmna detta forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast [nio mdnader efter det att denna forordning trdder i kraft).

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de reviderade tekniska
tillsynsstandarder som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1093/2010.
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KAPITEL 4K-faktorer for RtF

Artikel 24
K-faktorkrav for RtF

K-faktorkravet for RtF berdknas enligt foljande formel:
K-TCD +K-DTF + K-CON
dar
K-TCD ér lika med det belopp som berédknas i enlighet med artikel 26,

K-DTF ér lika med DTF berdknat i enlighet med artikel 32, multiplicerat med
motsvarande koefficient i artikel 15.2, och

K-CON ir lika med det belopp som berdknas i enlighet med artikel 38.

K-TCD och K-CON ska baseras pa de transaktioner som registreras i handelslagret i
ett vardepappersforetag som handlar for egen rakning pa egna eller kunders végnar.

K-DTF ska baseras pa de transaktioner som registreras i handelslagret i ett
vardepappersforetag som handlar for egen rdkning pa egna eller kunders viagnar och
de transaktioner som ett viardepappersforetag ingdr genom att utféra order f6r kunds
rakning 1 eget namn.

AVSNITT I

MOTPARTSRISK

Artikel 25
Tillimpningsomrdde

Foljande transaktioner ska omfattas av detta avsnitt:

(a) Derivatinstrument som fortecknas 1 bilaga II till f6rordning (EU)
nr 575/2013, med undantag for foljande:

(1) OTC-derivat som handlas med nationella regeringar och
centralbanker i medlemsstaterna.

(i1) OTC-derivat som clearas genom en kvalificerad central
motpart.

(ii1)  OTC-derivat som clearas genom en clearingmedlem, om
transaktionerna omfattas av ett clearingkrav enligt artikel 4 i
forordning (EU) nr 648/2012, ett likvirdigt clearingkrav 1 ett
tredjeland eller om samtliga foljande villkor dr uppfyllda:

aa. Virdepappersforetagets positioner och tillgangar 1
samband med dessa transaktioner kan urskiljas och
separeras, for bade clearingmedlemmen och den
kvalificerade centrala motparten, frdn de positioner och
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tillgdngar som tillhor sévil clearingmedlemmen som
dennes Ovriga kunder, och denna étskillnad och
separering leder till att dessa positioner och tillgdngar &r
konkursskyddade enligt  nationell  ritt, om
clearingmedlemmen eller en eller flera av dennes dvriga
kunder skulle fallera eller bli insolvent.

bb. De lagar, fOrordningar och avtalsméssiga
arrangemang som dr tillimpliga eller bindande for
clearingmedlemmen  underldttar ~ dverforingen  av
kundens positioner i samband med dessa kontrakt och
transaktioner samt respektive sidkerheter till en annan

clearingmedlem inom den tillimpliga
marginalriskperioden, om den ursprungliga
clearingmedlemmen skulle drabbas av fallissemang eller
insolvens.

cc. Virdepappersforetaget har ett opartiskt, skriftligt och
motiverat juridiskt utlitande dér det konstateras att
virdepappersforetaget 1 hdndelse av en talan inte skulle
bira ndgra forluster pa grund av att clearingmedlemmen
eller ndgon av clearingmedlemmens kunders blir

insolvent.
(iv) Borshandlade derivat.
(v) Derivat som foretaget innehar for att sédkra en position som

hérrér frin verksamhet utanfor handelslagret.
(b) Transaktioner med ldng avvecklingscykel.
(c) Repor.
(d) Vérdepappers- eller ravarulén.
(e) Marginalutlaning.

2. Genom undantag fran detta avsnitt fir ett virdepappersforetag berdkna sitt
kapitalkrav for de transaktioner som avses 1 punkt 1 genom tillimpning av en av de
metoder som anges i [del 3 avdelning II avsnitt 3, 4 eller 5 i férordning (EU)
nr 575/2013] och ska utan dr6jsmél underritta den behdriga myndigheten om detta.

Artikel 26
Berdkning av K-TCD

Nar det géller K-TCD ska kapitalkravet berdknas med hjilp av foljande formel:
Kapitalkrav = Exponeringsvirde * RF

dér RF ér den riskfaktor som faststélls for varje typ av motpart enligt tabell 2.

Tabell 2
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Typ av motpart Riskfaktor

Kreditinstitut och virdepappersforetag 1,6 %

Andra motparter 8 %

Artikel 27
Berdkning av exponeringsvirdet

Berdkningen av exponeringsvérdet ska goras i enlighet med foljande formel:
Exponeringsvirde = max (0; RC + PFE - C)

dér

RC = ersittningskostnad faststélld i enlighet med artikel 28,

PFE = potentiell framtida exponering faststélld 1 enlighet med artikel 29, och
RC = sékerhet faststélld i enlighet med artikel 30.

Ersittningskostnad (RC) och sdkerhet (C) ska tillimpas pa alla transaktioner som avses i
artikel 25.

Potentiell framtida exponering (PFE) géller endast derivatkontrakt och transaktioner med lang
avvecklingscykel.

Artikel 28
Ersdttningskostnad (RC)

Den erséttningskostnad som avses 1 artikel 27 ska faststillas pa foljande sitt:

(a) For derivatkontrakt ska RC vara det aktuella marknadsvirdet (CMV).

(b) For transaktioner med ldng avvecklingscykel ska RC vara
avvecklingsbeloppet.

(¢) For repor och virdepappers- eller rdvaruldn ska RC vara nettobeloppet av
kontanter som l&nats och mottagits.

Artikel 29
Potentiell framtida exponering

1. Den potentiella framtida exponering (PFE) som avses i artikel 28 ska for varje
derivat och transaktion med l4ng avvecklingscykel utgéra produkten av foljande:

(a) Det faktiska teoretiska belopp (EN) for transaktionen som faststélls 1
enlighet med punkterna 2—6 i denna artikel.

(b) Den regulatoriska faktor (SF) som faststélls i enlighet med punkt 7 i
denna artikel.
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(c) En loptidsfaktor (MF) som faststélls i enlighet med punkt 8 i denna
artikel.

Det faktiska teoretiska beloppet (EN) ska vara produkten av det teoretiska beloppet
berdknat i enlighet med punkt 3 i denna artikel, durationen for réntederivatkontrakt
och kreditderivatkontrakt, berdknad i enlighet med punkt 4 i denna artikel, och delta
for optionskontrakt, berdknat 1 enlighet med punkt 6 1 denna artikel.

Det teoretiska beloppet ska, savida det inte ar uttryckligt angivet och ofordndrat fram
till forfall, faststdllas pa foljande satt:

(a) Nar det géller valutaderivat ska det teoretiska beloppet definieras som det
teoretiska beloppet for kontraktets valutadel, omréknat till inhemsk
valuta. Om bada delarna av ett valutaderivat &r denominerade i andra
valutor dn den inhemska valutan ska det teoretiska beloppet for varje del
rdknas om till inhemsk valuta, och den del som har det hogsta beloppet i
inhemsk valuta ska utgéra det teoretiska beloppet.

(b) For aktie- och ravaruderivat och utsléppsritter och utslappsrittsderivat
ska det teoretiska beloppet definieras som produkten av det nuvarande
(framtida) priset for en enhet av stocken och antalet enheter som
transaktionen refererar till.

(¢) For transaktioner med flera avkastningsalternativ som ar utfallsberoende,
déribland digitala optioner och Target Redemption Forwards ska
vardepappersforetaget berdkna det teoretiska beloppet for varje utfall och
anvinda det hogsta berdknade beloppet.

(d) Om det teoretiska beloppet a4r en formel med marknadsvirden ska
virdepappersforetaget anvidnda de aktuella marknadsviardena for att
faststélla transaktionens teoretiska belopp.

(e) For swappar med varierande teoretiskt belopp sdsom swappar dir det
teoretiska  beloppet  Okar  eller minskar under 16ptiden
(amortising/accreting swaps) ska vardepappersforetaget anvinda det
genomsnittliga teoretiska beloppet for swappens aterstiende 16ptid som
transaktionens teoretiska belopp.

(f) Swappar med hidvstang (leveraged swaps) ska rdknas om till det
teoretiska beloppet for en likvardig swap utan hivstang sa att det angivna
teoretiska beloppet, om alla réntesatser i en swap multipliceras med en
faktor, multipliceras med faktorn pa rintesatserna for att faststédlla det
teoretiska beloppet.

(g) For ett derivatkontrakt med flera utvéixlingar av kapitalbelopp ska det
teoretiska beloppet multipliceras med antalet utvédxlingar av
derivatkontraktets kapitalbelopp for att faststédlla det teoretiska beloppet.

Det teoretiska beloppet for rantederivat och kreditderivat for 16ptiden (i ar) for dessa
kontrakt ska justeras i enlighet med durationen 1 foljande formel:

Duration = (1 — exp (-0.05 * 16ptid)) / 0.05
Ett kontrakts 16ptid ska vara den sista dagen da kontraktet fortfarande kan 16sas in.

Om derivatet refererar till virdet pa en annan rinta eller ett annat kreditinstrument
ska tiden faststéllas pa grundval av det underliggande instrumentet.
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For optioner ska Ioptiden vara den senaste inldsendagen som anges i kontraktet.

For derivatkontrakt som dr utformade pé ett saddant sitt att utestiende exponering
avvecklas pa vissa bestimda datum och villkoren justeras s att kontraktets verkliga
virde blir noll, ska den aterstdende 16ptiden vara lika med tiden fram till nésta
justeringsdag.

6. Virdepappersforetaget fir med hjélp av en 1dmplig modell gora egna berdkningar av
delta for optioner och swapoptioner. Modellen ska uppskatta graden av fordndring av
optionens virde i forhallande till sma fOrdndringar 1 marknadspriset pd det
underliggande instrumentet. For andra transaktioner dn optioner och swapoptioner
ska delta vara lika med 1 for langa positioner och -1 {or korta positioner.

7. Den regulatoriska faktorn (SF) for varje tillgdngsklass ska faststéllas enligt foljande
tabell:
Tabell 3
Tillgangsklass Regulatorisk faktor
Rénta 0,5 %
Valuta 4%
Kredit 1 %
Aktie i ett enda namn 32%
Aktieindex 20 %
Révaror och utsldppsritter 18 %
8. Loptidsfaktorn (MF) for varje transaktion ska berdknas enligt foljande formel:

MF = (min (M;1 4r) / 1 r)"%3

For transaktioner utan marginalsidkerhet ska 16ptiden (M) vara den kortare av ett ar och
derivatkontraktets aterstdende 16ptid, faststélld enligt punkt 5 andra stycket, men inte kortare
an tio arbetsdagar.

For transaktioner med marginalsdkerhet ska loptiden (M) vara marginalriskperioden.
Marginalriskperioden ska vara minst tio bankdagar for derivattransaktioner som inte clearas
centralt om inte annat foljer av dagliga marginalavtal, och fem bankdagar for centralt clearade
derivattransaktioner om inte annat foljer av dagliga marginalavtal.

Artikel 30
Sdkerhet

1. For alla icke-kontanta sékerheter som stills och tas emot av ett viardepappersforetag 1
bade bilaterala transaktioner och clearade transaktioner enligt artikel 23 ska
nedsdttningar goras i enlighet med féljande tabell:

Tabell 4
Tillgangsklass Nedsittningar — | Nedsittningar
repor — andra
transaktioner
Réntebédrande virdepapper <1ar 0,707 % 1 %
som emitterats av nationella >lar<5s 2,121 % 3%
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regeringar eller centralbanker | ar

> 5 ar 4,243 % 6 %
Réntebdrande viardepapper <lér 1,414 % 2%
som emitterats av andra >lar<5s 4,243 % 6 %
enheter ar

> 5 ar 8,485 % 12 %
Virdepapperiseringspositioner | <1 ar 2,828 % 4 %

>lar<S$ 8,485 % 12 %

ar

> 5 ar 16,970 % 24 %
Borsnoterade aktier och konvertibler 14,143 % 20 %
Guld 10,607 % 15 %
Kontanta medel 0% 0 %

I tabell 4 ska virdepapperiseringspositioner inte innefatta

atervardepapperiseringspositioner.

2. Virdet av icke-kontanta sdkerheter som véirdepappersforetaget stéller till sin motpart
ska hojas och virdet av icke-kontanta sikerheter som virdepappersforetaget tar emot
frén sin motpart sdnkas i enlighet med tabell 4.

3. Om det uppstar en valutaobalans mellan transaktionen och sékerhet som stills eller
tas emot ska en ytterligare nedséttning pa 8 % goras.

Artikel 31
Nettning

Vid tillampning av detta avsnitt fir ett virdepappersforetag behandla kontrakt som helt
matchar varandra och som ingar i ett nettningsavtal som om de vore ett enda kontrakt med ett
teoretiskt belopp som motsvarar nettointdkterna, och fér rdkna av andra transaktioner som &r
foreméal for novation, dir alla forpliktelser mellan virdepappersforetaget och dess motpart
automatiskt aggregeras pa sa sétt att novationen lagligen ersétter tidigare bruttoforpliktelser
med ett enda nettobelopp, och andra transaktioner dir vardepappersforetaget sakerstiller for
den behoriga myndigheten pa ett tillfredsstéllande sétt att foljande villkor uppfylits:

(a)

(b)

Ett nettningaavtal med motparten eller annan 6verenskommelse ger upphov till
en enda juridisk forpliktelse som omfattar alla ingdende transaktioner, sa att
virdepappersforetaget endast antingen skulle ha ritt att fordra eller vara
forpliktigad att betala nettosumman av de positiva och negativa
marknadsvirdena av de ingdende enskilda transaktionerna i hindelse av att en
motpart inte kan uppfylla sina skyldigheter pa grund av nagot av foljande:

(1) Fallissemang.

(i) Konkurs.

(ii1)) Likvidation.

(iv) Liknande omsténdigheter.

Nettningsavtalet innehdller inte nigon klausul som vid en motparts
fallissemang medger att en icke forsumlig motpart endast behdver betala delvis
eller inte alls till den fallerande partens konkursbo, &ven om den fallerande
parten ar en nettofordringsdgare.
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(c) Virdepappersforetag har erhéllit ett oberoende, skriftligt och motiverat
juridiskt yttrande dar det konstateras att dess fordringar och forpliktelser i
hindelse av en talan mot nettningsavtalet skulle motsvara dem som avses i a
enligt en rittslig ordning enligt f6ljande:

—  Lagstiftningen i den jurisdiktion dér motparten har sitt séte.

— Om det géller en motparts filial 1 ett annat land, lagstiftningen
i den jurisdiktion dér filialen &r belagen.

— Den lagstiftning som reglerar de enskilda transaktioner som
ingar i nettningsavtalet.

— Den lag som reglerar varje avtal eller 6verenskommelse som
ar nodvandig for att genomfora avtalet om nettning.

AVSNITT 11
DAGLIG HANDELSAKTIVITET

Artikel 32
Faststillande av DTF for att berdkna K-DTF

Vid berdkning av K-DTF ska DTF vara det glidande medelvérdet av den samlade
handelsaktiviteten per dag, berdknat i slutet av varje bankdag, under de foregaende
sex kalendermanaderna, exklusive de tre ndrmast foregdende kalendermanaderna.

DTF ska vara genomsnittet eller det enkla aritmetiska medelvérdet av de dagliga
berdkningarna under de resterande tre kalendermanaderna.

K-DTF ska beréknas under de forsta 14 dagarna av varje kvartal.

DTF ska berdknas som summan av det absoluta vérdet av kdp och det absoluta
virdet av forsdljning for bade kontanttransaktioner och derivat 1 enlighet med
foljande:

(a) For kontanttransaktioner ska vérdet vara det belopp som betalas eller tas
emot for varje transaktion.

(b) For derivat ska virdet av transaktionen vara kontraktets teoretiska virde.

DTF ska inte omfatta transaktioner som utforts av virdepappersforetag som
tillhandahaller portfoljférvaltningstjinster for investeringsfonders rakning.

DTF ska omfatta transaktioner som véardepappersforetaget utfor i eget namn pa egna
eller kunders végnar.

Om ett virdepappersforetag har bedrivit verksamhet i mindre &n tre ménader far det
anvianda affarsprognoser for att berdkna K-DTF, forutsatt att foljande kumulativa
krav uppfylls:

(a) Historiska data ska anvéndas sa snart de blir tillgéngliga.

(b) De affarsprognoser som virdepappersforetaget ldamnat in i enlighet med
artikel 7 1 direktiv 2014/65/EU har godtagits av den behoriga
myndigheten.
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DEL FYRA
KONCENTRATIONSRISK

) Artikel 33
Overvakningsskyldighet

1. Ett virdepappersforetag ska overvaka och kontrollera sin koncentrationsrisk i
enlighet med denna del med hjdlp av sunda forvaltnings- och redovisningsmetoder
och robusta interna kontrollrutiner.

2. Vid tillampning av denna del ska begreppen kreditinstitut och véardepappersforetag
omfatta privata och offentliga foretag, inklusive deras filialer, som om de varit
etablerade 1 unionen skulle betraktas som kreditinstitut eller vardepappersforetag
enligt definitionen i denna forordning och som auktoriserats i ett tredjeland vars
tillsyns- och regleringskrav atminstone dr likvirdiga med de krav som tillimpas 1

unionen.

Artikel 34
Rapporteringskrav

Ett viardepappersforetag som inte uppfyller villkoren i artikel 12.1 ska minst en gang om aret
rapportera foljande risknivaer till den behdriga myndigheten:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Koncentrationsrisk for motparters fallissemang avseende exponeringar i
handelslagret, for bade enskilda motparter och pa aggregerad niva.

Koncentrationsrisk gentemot kreditinstitut, vérdepappersforetag och
andra enheter hos vilka kundmedel halls.

Koncentrationsrisk gentemot kreditinstitut, vérdepappersforetag och
andra enheter hos vilka kunders virdepapper forvaras.

Koncentrationsrisk gentemot kreditinstitut hos vilka
vardepappersforetaget har sina egna bankmedel.

Koncentrationsrisk med avseende pa intikter.

Artikel 35
Berdkning av exponeringsvirdet

1. Ett vérdepappersforetag som inte uppfyller villkoren i artikel 12.1 ska berdkna
foljande exponeringar vid tilldimpning av denna del:

(a) Exponeringar mot enskilda kunder som uppstir i handelslagret
genom  sammanldggning av  dessa  exponeringar  och
nettoexponeringarna i alla finansiella instrument som emitterats av
dessa enskilda kunder.
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Nettoexponeringen ska berdknas genom avdrag av de
emissionsgarantipositioner som tecknats eller i sin tur garanterats
av tredjeman pd grund av ett uttryckligt avtal, minskat med
foljande faktorer:

Tabell 5
arbetsdag 0: 100 %
arbetsdag 1: 90 %
arbetsdag 2 till 3: 75 %
arbetsdag 4: 50 %
arbetsdag 5: 25%
efter arbetsdag 5: 0%

Virdepappersforetag ska inrédtta system for Overvakning och
kontroll av sina exponeringar pad grund av emissionsgarantier for
tiden mellan tidpunkten for ursprungligt atagande och nista
affdrsdag i ljuset av arten av de risker som uppstar pa ifrdgavarande
marknader.

(b) Exponeringar mot grupper av kunder med inbordes anknytning,
genom sammanldggning av samtliga exponeringar mot enskilda
kunder inom gruppen, vilka ska behandlas som en enda
exponering.

Vid berdkningen av exponeringen mot en kund eller en grupp av kunder med
inbordes anknytning ska vérdepappersforetag vidta alla rimliga atgérder for att
identifiera underliggande tillgdngar i relevanta transaktioner och motparten i de
underliggande exponeringarna.

Artikel 36
Grdnsvdrden for koncentrationsrisk

Ett viardepappersforetag som handlar for egen ridkning pa egna eller kunders vignar
fir inte &dra sig en exponering gentemot en enskild kund eller en grupp av kunder
med inbdrdes anknytning vars virde Overstiger 25 % av dess lagstadgade kapital,
savida det inte uppfyller den anmélningsskyldighet som faststills i artikel 37 och det
kapitalkrav for K-CON som anges i artikel 38.

Om den enskilda kunden ar ett kreditinstitut eller ett virdepappersforetag, eller nér
en grupp av kunder med inbordes anknytning innefattar ett eller flera kreditinstitut
eller vardepappersforetag, far detta virde inte Overstiga 25% av
viardepappersforetagets lagstadgade kapital berdknat i enlighet med artikel 11 eller
150 miljoner EUR, beroende pa vilket som &r hogst, forutsatt att de samlade
exponeringarna mot alla kunder med inbordes anknytning som inte dr kreditinstitut
eller virdepappersforetag inte utgér mer an 25 % av virdepappersforetagets
lagstadgade kapital.
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Om 150 miljoner EUR &r mer &n 25 % av vardepappersforetagets lagstadgade kapital
fir vardet pa exponeringen inte Overstiga 100 % av virdepappersforetagets
lagstadgade kapital.

De gransvirden som avses 1 punkt 1 far 6verskridas om foljande villkor &r uppfyllda:

(a) Virdepappersforetaget uppfyller K-CON-kravet for den del som
Overskrider gransvardet 1 punkt 1, berdknat i enlighet med artikel 38.

(b) Om tio eller farre dagar har forflutit efter det att Gverskridandet uppkom,
ska de exponeringar som hérroér fran handelslagret for kunden eller
gruppen av kunder med inbordes anknytning i fraga inte dverstiga 500 %
av virdepappersforetagets lagstadgade kapital.

(c) Overskridande som har forelegat i mer in tio dagar Overstiger inte
sammanlagt 600 % av virdepappersforetagets lagstadgade kapital.

Artikel 37
Anmdlningsskyldighet

Om de grinsvirden som anges i artikel 36.1 Overskrids ska vdrdepappersforetaget
utan dréjsmal, till de behdriga myndigheterna, anméla Overskridandets storlek,
namnet pa berdrd enskild kund och, i tillimpliga fall, namnet pa gruppen av kunder
med inbdrdes anknytning.

Behoriga myndigheter far bevilja vdrdepappersforetaget en begrdnsad tidsfrist att
uppna det gransvérde som avses i artikel 36.1.

Om beloppet pa 150 miljoner EUR som avses 1 artikel 36.1 ar tillimpligt far de
behoriga myndigheterna tillata att grinsvardet pa 100 % av institutets lagstadgade
kapital overskrids.

Artikel 38
Berdkning av K-CON

Vid berdkning av K-CON ska den overskridande del som avses 1 artikel 36.2 vara
den exponering mot den enskilda kunden eller gruppen av kunder med inbdrdes
anknytning 1 frdga som uppstar i handelslagret.

Om Overskridandet inte har forelegat i mer an tio dagar ska kapitalkravet for K-CON
vara 200 % av de krav som avses 1 punkt 1.

Efter perioden om tio dagar, berdknad frdn och med den dag da Overskridandet
uppstod, ska dverskridandet hanforas till [dmplig rad 1 kolumn 1 i tabell 6.

Kapitalkravet for K-CON ska utgoras av den 6verskridande delen multiplicerad med
motsvarande faktor 1 kolumn 2 i tabell 6

Tabell 6
Kolumn 1: Kolumn 2:
Overskridande dver grinsvirdena Faktorer
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(grundat pa en procentandel av det
lagstadgade kapitalet)

Upp till 40 % 200 %
Frén 40 % till 60 % 300 %
Frén 60 % till 80 % 400 %
Fran 80 % till 100 % 500 %
Fran 100 % till 250 % 600 %
Over 250 % 900 %

For att sékerstélla en enhetlig tillimpning av denna forordning och for att ta hinsyn
till utvecklingen pa de finansiella marknaderna ska kommissionen ges befogenhet att
anta delegerade akter i enlighet med artikel 54 for att specificera metoden for
berdkning av K-faktorn i denna artikel.

Artikel 39

Foraranden for att forhindra att virdepappersforetag undviker kapitalkravet for K-CON

Virdepappersforetag far inte tillfalligt Overfora exponeringar som Overskrider
gransvirdet 1 artikel 36.1 till ett annat foretag, inom eller utanfér samma grupp, eller
genom att foreta skentransaktioner for att avsluta exponeringen under den
tiodagarsperiod som avses 1 artikel 38 och skapa en ny exponering.

Virdepappersforetag ska ha system som sikerstéller att varje dverforing som avses i
punkt 1 omedelbart anmals till de behoriga myndigheterna.

Artikel 40
Undantag

Foljande exponeringar ska vara undantagna fran de krav som anges i artikel 38.1:
(a) Exponeringar som inte uppstar i handelslagret

(b) Exponeringar som 1 sin helhet dras av fran virdepappersforetagets
kapitalbas.

(c) Vissa exponeringar som uppkommit i samband med normal avveckling
av betalningstjénster, valutatransaktioner, viardepapperstransaktioner och
tjénster som avser penningoverforing.

(d) Tillgangsposter som utgor fordringar pa nationella regeringar.

(1) Exponeringar mot nationella regeringar, centralbanker,
offentliga organ eller multilaterala utvecklingsbanker och exponeringar
garanterade av eller gentemot sddana personer.

(i1) Exponeringar mot nationella regeringar eller centralbanker
(andra dn de som avses i led 1), vilka &r uttryckta och, i tillampliga fall,
finansierade i1 lantagarens nationella valuta.
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(e)

(ii1) Exponeringar mot, eller som garanteras av, delstatliga eller
lokala sjélvstyrelseorgan och myndigheter i Europeiska ekonomiska
samarbetsomradets (EES) stater.

Exponeringar mot och bidrag frdn obestandsfonden till centrala
motparter.

Behoriga myndigheter far helt eller delvis undanta foljande exponeringar frin
tilldimpningen av artikel 38.1:

(2)
(b)

(©)

(d)

Sékerstéllda obligationer.

Exponeringar mot, eller som garanteras av, delstatliga eller lokala
sjdlvstyrelseorgan och myndigheter i EES-stater.

Likviditetskrav som halls i statspapper, forutsatt att de, om den behoriga
myndigheten beslutar detta, far kreditbetyget “investment grade”.

Exponeringar mot erkénda borser enligt definitionen i artikel 4.1.72 i
forordning (EU) nr 575/2013.

Artikel 41

Undantag for ravaruhandlare och utsldppsrdttshandlare

Bestimmelserna 1 denna del ska inte tillimpas pd ravaruhandlare och
utsldppsrittshandlare om samtliga foljande villkor dr uppfyllda for gruppinterna
transaktioner:

(2)
(b)
(©)

(d)

Den andra motparten ar en icke-finansiell motpart.
Bédda motparterna ingr i samma konsolidering.

Béida motparterna omfattas av lampliga centraliserade forfaranden for
beddmning, métning och kontroll av risker.

Transaktionen kan bedomas minska de risker som &r direkt kopplade till
den icke-finansiella motpartens eller den aktuella gruppens
affarsverksamhet eller likviditetsforvaltning.

Vid tillampning av denna artikel ska motparter anses inga i samma konsolidering om
nagot av foljande villkor uppfylls:

(2)

(b)

(©)

Motparterna ingar 1 en konsolidering 1 enlighet med artikel 22 1 direktiv
2013/34/EU.

Motparterna ingér i en konsolidering i1 enlighet med artikel 4 1 forordning
(EG) nr 1060/2002.

Nar det géller en grupp diar moderforetaget har sitt huvudkontor i ett
tredjeland, ska motparterna ingd i konsolideringen i enlighet med god
redovisningssed i ett tredjeland som faststills vara likvirdig med IFRS 1
enlighet med artikel 3 i1 forordning (EG) nr 1569/2007 eller med ett
tredjelands redovisningsstandarder vars anvéndning ar tilldten 1 enlighet
med artikel 4 1 den forordningen.

Ett vardepappersforetag ska underritta den behoriga myndigheten innan det utnyttjar
det undantag som avses i punkt 1.
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Den behoriga myndigheten ska bara tillata att undantaget tillimpas om samtliga
villkor i punkt 1 dr uppfyllda.
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LIKVIDITET

Artikel 42
Likviditetskrav

1. Ett vardepappersforetag ska halla likvida tillgangar till ett belopp motsvarande minst
en tredjedel av kravet baserat pa fasta omkostnader berdknat enligt artikel 13.1.

Vid tillampning av forsta stycket ska likvida tillgdngar vara ndgot av foljande:

(a) De tillgangar som avses i artiklarna 10—13 1 kommissionens delegerade
forordning (EU) 2015/61.

(b) Icke intecknade egna medel.

2. Vid tillampning av punkt 1 far ett virdepappersforetag som uppfyller villkoren i
artikel 12.1 dven inkludera kundfordringar och avgifter eller provisioner som ska
betalas inom 30 dagar i sina likvida tillgdngar, om fordringarna uppfyller f6ljande
villkor:

(a) De utgdr hogst en tredjedel av det minimilikviditetskrav som avses 1
punkt 1.

(b) De ska inte inrdknas i ndgra ytterligare likviditetskrav som stills av den
behoriga myndigheten for foretagsspecifika risker i enlighet med artikel
36.2 k i direktiv (EU) ----/--[IFD].

(¢) De ar foremal for en nedsittning pa 50 %.

Artikel 43
Tillfallig sdnkning av likviditetskravet

1. Ett vardepappersforetag far i undantagsfall minska sitt innehav av likvida tillgdngar.
Virdepappersforetaget ska utan drojsmal underrétta den behoriga myndigheten om
en sadan minskning.

2. Det likviditetskrav som anges i artikel 42.1 ska ater vara uppfyllt inom 30 dagar frin
den ursprungliga minskningen.

Artikel 44
Kundgarantier

Ett virdepappersforetag ska oka sina likvida tillgdngar med 1,5 % av de samlade garantier
som beviljats kunder.
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DEL SEX
VARDEPAPPERSFORETAGENS OFFENTLIGGORANDE AV

INFORMATION
Artikel 45
Tilldmpningsomrdde
1. Ett virdepappersforetag som inte uppfyller villkoren i artikel 12.1 ska offentliggora
den information som anges i denna del samma dag som det offentliggdr sin
arsredovisning.
2. Ett véirdepappersforetag som uppfyller villkoren i artikel 12.1 och som emitterar

primirkapitaltillskottinstrument ska offentliggéra den information som anges
artiklarna 46, 48, 49 och 50 samma dag som det offentliggdr sin &rsredovisning.

3. Ett virdepappersforetag ska offentliggéra den information som anges i artiklarna 47
och 51 nér det uppfyller kraven i artikel 23 i direktiv (EU) ----/--[IFD].

Det virdepappersforetag som uppfyller kraven i artikel 23 1 direktiv (EU) ----/--[IFD]
ska offentliggdéra informationen frdn och med det rikenskapsir som foljer pa det
rakenskapsar under vilket den utvérdering som avses 1 artikel 24.1 i direktiv (EU) ----
/--[IFD] genomfordes.

4. Ett virdepappersforetag far sjilv faststilla lampligt informationsmedium och ldmplig
publiceringsplats for att effektivt uppfylla de krav pd offentliggérande som avses 1
punkterna 1 och 2. Alla offentliggdranden ska om mojligt goras via samma medium
eller pa samma plats. Om samma eller liknande information ldmnas i tva eller flera
medier ska en hanvisning till den likvérdiga uppgiften i de andra medierna inforas 1
vart och ett av medierna.

Artikel 46
Riskhanteringsmal och riskhanteringspolicy

Ett vardepappersforetag ska offentliggdra sina mal och sin policy for riskhantering for varje
separat riskkategori i delarna tre till fem, i enlighet med artikel 45, inbegripet sina strategier
och processer for att hantera dessa risker samt en av ledningsorganet godkand riskforklaring
som ger en kortfattad beskrivning av vérdepappersforetagets Overgripande riskprofil i
samband med affarsstrategin.

Artikel 47
Foretagsstyrning

Ett virdepappersforetag ska offentliggora foljande information rérande sin interna
foretagsstyrning, i enlighet med artikel 45:

(a) Antal styrelseuppdrag som medlemmarna i ledningsorganet har.
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(b) Mangfaldspolicy nir det giller utndmning av medlemmar till ledningsorganet,
dess mal och eventuella riktmérken enligt policyn, samt i vilken utstrackning
dessa mal och riktmérken har uppnatts.

(c) Huruvida vérdepappersforetaget har inrittat en separat riskkommitté och hur
maénga ganger denna kommitté har sammantrétt arligen.

Artikel 48
Kapitalbas

1. Ett vérdepappersforetag ska offentliggora foljande information roérande sin
kapitalbas, 1 enlighet med artikel 45:

(a) En fullstindig avstdmning av  poster 1 kérnprimérkapital,
primédrkapitaltillskott, supplementirkapital samt filter och avdrag som
tillimpats pa viardepappersforetagets kapitalbas och balansrikning i
virdepappersforetagets reviderade arsredovisning.

(b) En beskrivning av de viktigaste egenskaperna hos karnprimérkapital-,
primédrkapitaltillskott- och supplementérkapitalinstrument som emitterats
av vardepappersforetaget.

(c) De fullstindiga villkoren for alla karnprimérkapital-,
primérkapitaltillskotts- och supplementarkapitalinstrument.

(d) Separat offentliggdérande av egenskaperna och beloppen for de filter for
tillsyn och avdrag som tillimpats samt for poster som inte dragits av med
avseende pa kapitalbasen.

(¢) En beskrivning av samtliga begrinsningar som har tillimpats péa
berdkningen av kapitalbasen i enlighet med denna foérordning och de
instrument, filter for tillsyn och avdrag som dessa begrinsningar ska
tillampas pé.

2. EBA ska, 1 samrdd med Esma, utarbeta ett forslag till tekniska
genomforandestandarder for att faststdlla mallar f6r de upplysningar som anges i
leden a, b, d och e i punkt 1.

EBA ska oOverlimna detta forslag till tekniska genomforandestandarder till
kommissionen senast den [nio mdnader frdn det att denna forordning trdder i kraft]

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska genomforandestandarder som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1093/2010.

Artikel 49
Kapitalkrav

Ett virdepappersforetag ska offentliggdra foljande information om huruvida det uppfyller
kraven i artikel 11.1 och 1 artikel 22 i direktiv (EU) ----/--[IFD], 1 enlighet med artikel 45:

(a) En sammanfattning av vardepappersforetagets metod for bedomning av
om det interna kapitalet &r tillrackligt for att ligga till grund for aktuell
och framtida verksamhet.
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(b) P4 den  behoriga  myndighetens  begdran  resultatet av
virdepappersforetagets interna process for beddmning av kapitalbehov,
inbegripet sammanséttningen av de extra kapitalbaskraven grundad pa
det oversynsforfarande som avses i artikel 36.2 a i direktiv (EU) ----/--
[IFD].

(c) Kapitalkrav berdknade separat utifrdn var och en av de K-faktorer i
artikel 15 som éar tillimpliga pé véardepappersforetaget och &ven
sammantaget utifrdn samtliga tillimpliga K-faktorer.

(d) Krav baserat pa fasta omkostnader berdknat enlighet med artikel 13.

Artikel 50
Offentliggorande av avkastning pd tillgangar

Ett viardepappersforetag ska i den arsredovisning som avses i artikel 45 offentliggéra sin
avkastning pa tillgngar berdknad som nettovinsten dividerad med den totala
balansomslutningen.

Artikel 51
Ersdttningspolicy och ersdttningspraxis

Virdepappersforetag ska offentliggéra foljande information om sin erséttningspolicy och
ersittningspraxis for de personalkategorier vars yrkesutovning har vésentlig inverkan pa
vardepappersforetagets riskprofil, 1 enlighet med artikel 45:

(a) De wviktigaste inslagen i1 ersdttningssystemet, inbegripet nivdn pé rorlig
ersittning och kriterier for tilldelningen av denna, policy for utbetalning i
instrument, uppskovspolicy och kriterier for erhallande av réttigheter.

(b) Forhéllandet mellan fast och rorlig ersdttning angivet i enlighet med artikel
28.2 i direktiv (EU) ----/--[IFD].

(c) Aggregerad kvantitativ information om ersittningar, fordelat pad den
verkstdllande ledningen och den personal som vésentligt kan péverka
véardepappersforetagens riskprofil, med angivande av foljande:

1) Ersdttningsbelopp under riakenskapsaret, fordelat pa fast erséttning med
en beskrivning av fasta lonedelar och rorlig erséttning, samt antal
mottagare.

i1) Rorliga erséttningsbelopp och former av rorlig erséttning, fordelat pa
kontant erséttning, aktier och aktierelaterade instrument och andra typer
separat for den del som betalas ut direkt och den uppskjutna delen.

i) Uppskjutna erséttningsbelopp under foregdende resultatperioder,
fordelat pa den del dér dganderdtten dvergar under rdkenskapséret och
den del dar dganderdtten overgar pafoljande ar.

iv) Uppskjutna erséttningsbelopp dédr dganderitten Overgdr under
rakenskapsaret, minskade genom resultatjusteringar.

v) Garanterad rorlig ersittning under rékenskapséret och antal mottagare
av sadan ersdttning.
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vi) Avgéingsvederlag som beviljats under foregdende perioder och
betalats ut under rdkenskapsaret.

vii) Avgangsvederlag som beviljats under rikenskapséret, fordelat pa den
del som betalats ut direkt och den del som har skjutits upp, antal
mottagare av sddana betalningar och den storsta utbetalning som har
gjorts till en enskild person.

(d) Antal personer som har fatt ersittning pa 1 miljon EUR eller mer per
rikenskapsdr, med ersdttningar mellan 1 miljon EUR och 5 miljoner EUR
uppdelade pa ersittningsinervaller om 500 000 EUR vardera och erséttningar
pd minst 5 miljoner EUR uppdelade pa ersittningsintervaller om 1 miljon
EUR.

(e) P& begiran av den behoriga myndigheten, den totala ersittningen for varje
medlem av ledningsorganet eller den verkstéllande ledningen.

(f) Information om huruvida vardepappersforetaget omfattas av ett undantag enligt
artikel 30.4 i direktiv (EU) ----/--[IFD].

Vid tillampning av led f ska vérdepappersforetag som omfattas av ett sidant undantag ange
om undantaget har beviljats pa grundval av led a eller led b 1 artikel 30.4 i direktiv (EU) ----/--
[IFD], eller pa grundval av bada. De ska dven ange for vilken av erséttningsprinciperna som
de tillimpar undantaget/undantagen, antal anstdllda som omfattas av undantaget/undantagen
och deras totala erséttning, fordelat pa fast respektive rorlig ersittning.

Denna artikel ska tillimpas utan att det paverkar tillimpningen av bestimmelser i forordning
(EU) 2016/679.
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DEL SJU
VARDEPAPPERSFORETAGENS RAPPORTERING

Artikel 52
Rapporteringskrav

1. Ett virdepappersforetag ska ldmna in en arlig rapport till de behoriga myndigheterna
med alla f6ljande upplysningar:

(a) Kapitalbasens storlek och sammanséttning.
(b) Kapitalkrav.
(¢) Berdkningar av kapitalkrav.

(d) Verksamhetsnivda med avseende pa villkoren i artikel 12.1, inbegripet
balansridkning och intdkter fordelade per investeringstjénst och tillamplig
K-faktor.

(e) Koncentrationsrisk.
() Likviditetskrav.

2. Genom undantag frén punkt 1 ska ett virdepappersforetag som uppfyller villkoren i
artikel 12.1 inte vara skyldigt att rapportera de uppgifter som anges i leden e och f.
3. EBA ska, 1 samrdd med Esma, utarbeta ett forslag till tekniska

genomforandestandarder for att faststdlla format, rapporteringsdatum, definitioner
och it-16sningar for den rapportering som avses i punkt 1, vilka ska beakta skillnaden
1 detaljniva ndr det géller information som ldmnas av ett virdepappersfortag som
uppfyller villkoren i artikel 12.1.

EBA ska utarbeta de tekniska genomforandestandarder som avses i forsta stycket
senast den [nio ménader frén det att denna forordning trader i kraft].

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska genomforandestandarder som
avses 1 detta stycke i enlighet med artikel 15 i1 forordning (EU) nr 1093/2010.

Artikel 53
Rapporteringskrav for virdepappersforetag som bedriver de verksamheter som avses i artikel
4.1.1 b i forordning (EU) nr 575/2013

1. Virdepappersforetag som inte uppfyller villkoren i artikel 12.1 och som utfér nagon
av de verksamheter som avses i artikel 4.1.1 b i forordning (EU) nr 575/2013 ska
kontrollera storleken pd sina samlade manatliga tillgdngar och rapportera dessa
uppgifter till den behoriga myndigheten och till EBA varje kvartal.

2. Om ett viardepappersforetag som avses 1 punkt 1 ingar i en grupp dér ett eller flera
andra foretag &r ett virdepappersforetag som utfér nagon av de verksamheter som
avses 1 artikel 4.1.1 b 1 forordning (EU) nr 575/2013 ska sadana vardepappersforetag
kontrollera storleken pd sina samlade ménatliga tillgdngar och underrdtta varandra.
Dessa virdepappersforetag ska sedan rapportera sina totala tillgangar till relevanta
behoriga myndigheter och till EBA varje kvartal.
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Om de véardepappersforetag som avses i punkterna 1 och 2 har ett genomsnitt av
samlade ménatliga tillgdngar som uppgér till ndgot av de troskelvdrden som anges i
artikel 4.1.1 b i forordning (EU) nr 575/2013 berdknat dver en sammanhéingande
tolvmanadersperiod, ska EBA underritta dessa vérdepappersforetag och de
myndigheter som ansvarar for auktorisation i enlighet med artikel [8a] i direktiv
2013/36/EU om detta.

EBA ska, i samrad med Esma, utarbeta ett forslag till tekniska tillsynsstandarder for
att ndrmare beskriva skyldigheten att 1dmna uppgifter till de behdriga myndigheter
som avses 1 punkterna 1 och 2 for att mojliggora effektiv Svervakning av de
troskelvarden som anges i artikel [8a].1 a och b 1 direktiv 2013/36/EU.

EBA ska Overlimna detta forslag till tekniska standarder till kommissionen senast
den [ januari 2019.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska tillsynsstandarder som avses i
denna punkt i enlighet med artiklarna 10—-14 1 férordning (EU) nr 1093/2010.
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DEL ATTA
DELEGERADE AKTER OCH GENOMFORANDEAKTER

Artikel 54
Utovande av delegeringen

1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehall for de
villkor som anges i denna artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artiklarna 4.2, 12.5, 15.5 och
38.5 ska ges till kommissionen tills vidare fran och med den ... [dag denna

forordning trider i kraft].

3. Den delegering av befogenhet som avses 1 artiklarna 4.2 och 15.5 far nir som helst
aterkallas av Europaparlamentet eller rddet. Ett beslut om &terkallelse innebér att
delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphor att gélla. Beslutet far
verkan dagen efter det att det offentliggdrs 1 Europeiska unionens officiella tidning,
eller vid ett senare i1 beslutet angivet datum. Det pédverkar inte giltigheten av
delegerade akter som redan har trtt i kraft.

4. Innan kommissionen antar en delegerad akt, ska den samrada med experter som
utsetts av varje medlemsstat i enlighet med principerna i det interinstitutionella
avtalet om bittre lagstiftning av den 13 april 2016.

5. S4 snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge
Europaparlamentet och radet denna.

6. En delegerad akt som antas enligt artiklarna 4.2 och 15.5 ska trdda i kraft endast om
varken Europaparlamentet eller rddet har gjort invindningar mot den delegerade
akten inom en period pd [fvd mdnader] fran den dag da akten delgavs
Europaparlamentet och radet, eller om bade Europaparlamentet och radet, fore
utgdngen av den perioden, har underrittat kommissionen om att de inte kommer att
invidnda. Denna period ska forlingas med [tva manader] pa Europaparlamentets eller
radets initiativ.

Artikel 55
Genomforandeakter

Faststillandet av de mallar for offentliggérande som foreskrivs i artikel 48.2 och av de format,
rapporteringsdatum, definitioner och it-losningar som ska tillimpas for rapportering enligt
foreskrifterna 1 artikel 52.2 ska antas som genomfGrandeakter i1 enlighet med det
granskningsforfarande som avses 1 artikel 56.2.
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Artikel 56
Kommitteforfarande

1. Kommissionen ska bitrddas av Europeiska bankkommittén, som inréttats genom
kommissionens beslut 2004/10/EG*. Denna kommitté ska vara en kommitté i den
mening som avses i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 182/20113,

2. Nér det hédnvisas till denna punkt ska artikel 5 i forordning (EU) nr 182/2011
tillimpas.

3 Kommissionens beslut 2004/10/EG av den 5 november 2003 om inrdttande av Europeiska

bankkommittén (EUT L 3, 7.1.2004, s. 36).

i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststéllande
av allmédnna regler och principer for medlemsstaternas kontroll av kommissionens utdvande av sina
genomforandebefogenheter (EUT L 55, 28.2.2011, s. 13).
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DEL NIO
OVERGANGSBESTAMMELSER, RAPPORTER,
OVERSYNER OCH ANDRINGAR

AVDELNING I
OVERGANGSBESTAMMELSER

) Artikel 57
Overgangsbestimmelser

1. Artiklarna  42-44  och  45-51 ska tillimpas pd rdvaruhandlare och
utslédppsrittshandlare frdn och med [fem dr frdan och med den dag denna forordning
borjar tillimpas)|

2. Fram till och med den dag denna forordning borjar tillimpas eller den dag de
bestammelser som avses 1 artikel 22.1 b och ¢ borjar tilldmpas 1 enlighet med [kapitel
la och 1b i del tre avdelning 1V i forordning (EU) nr 575/2013, i enlighet med artikel
1.84 i forslag till Europaparlamentets och rddets forordning om dndring av
forordning (EU) nr 575/2013 vad gdller bruttosoliditetsgrad,  stabil
nettofinansieringskvot, krav for kapitalbas och kvalificerade skulder, motpartsrisk,
marknadsrisk, exponeringar mot centrala motparter, exponeringar mot foretag for
kollektiva investeringar, stora exponeringar, rapporteringskrav och krav pad
offentliggorande av information samt om dndring av forordning (EU) nr 648/2012]
beroende pa vad som infaller forst, ska ett virdepappersforetag tillimpa de krav som
anges i del tre avdelning IV i forordning (EU) nr 575/2013.

3. Genom undantag fran artikel 11 far vardepappersforetag under en femarsperiod frén
och med [den dag denna forordning borjar tillimpas] sitta foljande tak for sina
kapitalkrav:

(a) Dubbelt s& hogt som det relevanta kapitalkravet enligt avdelning I kapitel 1 i
del tre 1 forordning (EU) nr 575/2013 om vérdepappersforetaget fortfarande
hade omfattats av den férordningen.

(b) Dubbelt sa hogt som det tillimpliga krav baserat pa fasta omkostnader som
faststdlls i artikel 13 i1 denna forordning om vérdepappersforetaget inte fanns
fore den [dag da denna forordning borjar tilldmpas).

(c) Dubbelt s& hogt som det startkapitalkrav som faststélls i avdelning IV 1 direktiv
2103/36/EU och som var tillimpligt [den dag denna forordning bojar
tillimpas] om foretaget dessforinnan bara omfattades av ett startkapitalkrav.

Artikel 58
Undantag for foretag som avses i artikel 4.1.1 b i forordning (EU) nr 575/2013

Virdepappersforetag som den dag denna forordning trader i1 kraft uppfyller villkoren i artikel
4.1.1 b 1 forordning (EU) nr 575/2013 och @nnu inte har erhallit auktorisation i enlighet med
artikel 8 1 direktiv 2013/36/EU ska fortsitta att omfattas av forordning (EU) nr 575/2013 och
direktiv 2013/36/EU.
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AVDELNING II
RAPPORTER OCH OVERSYN

_ Artikel 59
Oversynsklausul

1. Senast [fran det att denna forordning trdder i kraft] ska kommissionen granska
tillimpningen av foljande:

(a) Villkoren for att vardepappersforetag ska betraktas som smé och icke-
sammanldnkade vardepappersforetag i enlighet med artikel 12.

(b) Metoderna for berdkning av K-faktorerna i del tre avdelning II.

(¢) Koefficienterna i artikel 15.2.

(d) Bestimmelserna i artiklarna 42—44.

() Bestimmelserna i avsnitt 1 i del tre avdelning II kapitel 4.

(f) Tillampningen av del tre pa ravaruhandlare och utslappsrittshandlare.

2. Senast [tre ar frdan det att denna forordning trdder i kraft] ska kommissionen ldmna
in den rapport som avses i punkt 1 till Europaparlamentet och rédet, tillsammans med
lagstiftningsforslag i tilldimpliga fall.

AVDELNING III
ANDRINGAR

) Artikel 60
Andringar av forordning (EU) nr 575/2013

Forordning (EU) nr 575/2013 ska éndras pé foljande sitt:

1. I titeln ska “och virdepappersforetag” utga.
2. Artikel 4.1 ska dndras pa foljande sétt:
(a) Punkt (1) ska ersdttas med foljande:
(1) kreditinstitut: ett foretag vars verksamhet bestar i ndgot av foljande:

(a) Att ta emot inséttningar eller andra aterbetalbara medel fran
allménheten och bevilja krediter for egen rikning.

(b) Att bedriva ndgon av de verksamheter som avses punkterna 3
och 6 i avsnitt A i bilaga I till direktiv 2014/65/EU, om nagot
av foljande 4ar tillimpligt, men fOretaget inte 4r en
ravaruhandlare, en utsldppsrittshandlare, ett foretag for
kollektiva investeringar eller ett forsdkringsforetag:
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(b)

(©)

(d)
(e)

®

(2

1) Det samlade vérdet av foretagets tillgdngar Gverstiger 30
miljarder EUR.

i1) Det samlade virdet av foretagets tillgangar understiger 30
miljarder EUR och foretaget ingar 1 en grupp dir det
sammanlagda vérdet av tillgdngarna i alla foretag i gruppen
som bedriver nigon av de verksamheter som avses i
punkterna 3 och 6 i avsnitt A i bilaga I till direktiv
2014/64/EU och vars totala respektive tillgdngar understiger
30 miljarder EUR, overstiger 30 miljarder EUR.

ii1) Det totala virdet av foretagets tillgdngar understiger 30
miljarder EUR och foretaget ingar i en grupp dir det
sammanlagda virdet av tillgdngarna 1 alla foretag 1 gruppen
som bedriver ndgon av de verksamheter som avses i
punkterna 3 och 6 1 avsnitt A 1 bilaga I till direktiv
2014/65/EU  overstiger 30 miljarder EUR, om den
samordnande tillsynsmyndigheten beslutar detta 1 samrad
med tillsynskollegiet for att motverka potentiella risker att
bestimmelserna kringgds och potentiella risker f6r den
finansiella stabiliteten i unionen.”

Punkt (2) ska erséttas med foljande:

”(2) virdepappersforetag: en person enligt definitionen i artikel 4.1.1 i direktiv
2014/65/EU, som auktoriserats enligt det direktivet, med undantag for
kreditinstitut.”

Punkt (3) ska erséttas med foljande:

(3) institut: ett kreditinstitut som auktoriserats enigt artikel 8 i direktiv
2013/36/EU eller ett foretag som avses 1 artikel 8a.3 1 direktiv
2013/36/EU.”

Punkt (4) ska utga.
Punkt (26) ska erséttas med foljande:

”(26) finansiellt institut: ett foretag som inte &r ett institut men vars
huvudsakliga verksamhet bestar i att forvérva aktier eller andelar eller att
utfora en eller flera av de verksamheter som dr upptagna i punkterna 2—
12 och 15 1 bilaga I till direktiv 2013/36/EU, inbegripet ett
viardepappersforetag, ett finansiellt holdingforetag, ett blandat finansiellt
holdingforetag,  ett  virdepappersinriktat ~ holdingforetag,  ett
betalningsinstitut i den mening som avses i1 Europaparlamentets och
radets direktiv 2007/64/EG av den 13 november 2007 om betaltjénster pa
den inre marknaden och ett kapitalforvaltningsbolag, men inte ett
forsakringsholdingforetag eller ett forsdkringsholdingforetag med
blandad verksamhet enligt definitionen 1 artikel 212.1 g 1 direktiv
2009/138/EU.”

Punkt (51) ska ersdttas med foljande:

”(51) startkapital: den kapitalbas och den typ av kapitalbas som anges 1
artikel 12 i direktiv 2013/36/EU.”

Foljande punkt ska laggas till som punkt (145):
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v ® =2

10.

11.

”(145) ravaruhandlare och utsldppsrdttshandlare: foretag vars huvudsakliga
verksamhet uteslutande bestar i1 att tillhandahdlla investeringstjdnster
eller bedriva investeringsverksamhet avseende de révaruderivat eller
ravaruderivatkontrakt som avses i punkterna 5, 6, 7, 9 och 10, de derivat
av utsléppsritter som avses i punkt 4 eller de utsléppsritter som avses i
punkt 11 1 avsnitt C i bilaga I till direktiv 2014/65/EU.”

Artikel 6 ska dndras pa foljande sitt:
(a) Punkt 4 ska erséttas med foljande:

”(4) Kreditinstitut ska uppfylla kraven i delarna sex och sju pa
individuell niva.”

(b) Punkt 5 ska utga.

I del I avdelning II kapitel 2 om Konsolidering under tillsyn ska en ny artikel inforas
som artikel 10a:

”Vid tillimpning av detta kapitel ska finansiella moderholdingféretag 1 en
medlemsstat och  finansiella ~ moderholdingforetag inom EU  omfatta
investeringsforetag nér sddana investeringsforetag dr moderforetag for ett institut.”

Artikel 11.3 ska erséttas med foljande:

73, Moderinstitut inom EU, institut som Kkontrolleras av ett finansiellt
moderholdingforetag inom EU och institut som kontrolleras av ett blandat finansiellt
moderholdingforetag inom EU ska uppfylla kraven i del sex, pd grundval av
moderinstitutets, det finansiella holdingforetagets eller det blandade finansiella
holdingforetagets konsoliderade situation, om gruppen omfattar ett eller flera
kreditinstitut eller véirdepappersforetag som ar auktoriserade att tillhandahalla de
investeringstjanster och den investeringsverksamhet som avses i punkterna 3 och 6 i
avsnitt A bilaga I till direktiv 2004/39/EG.”

Artikel 15 ska utga.

Artikel 16 ska utga.

Artikel 17 ska utga.

Artikel 81.1 a ska ersittas med foljande:

”a) Dotterforetaget dr nagot av foljande:
(1)  Ett institut.

(i1) Ett foretag som enligt tillimplig nationell lagstiftning omfattas av kraven
1 denna forordning och i direktiv 2013/36/EU.

(i11) Ett vardepappersforetag.”
Artikel 82.1 a ska ersittas med foljande:
a) Dotterforetaget dr nagot av foljande:

(1)  Ett institut.

(i1)) Ett foretag som enligt tillimplig nationell lagstiftning omfattas av kraven
1 denna forordning och i direktiv 2013/36/EU.

(i11) Ett vardepappersforetag.”
Artikel 93 ska dndras pé foljande sitt:
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12.

13.

14.

15.
16.
17.
18.
19.

(a) Punkt 3 ska utga.
(b) Punkterna 4, 5 och 6 ska erséttas med f6ljande:

4. Om dgarkontrollen ver ett sadant institut som avses i punkt 2 dvertas av en
annan fysisk eller juridisk person dn den som tidigare hade &garkontroll dver
institutet, ska institutets totala kapitalbas uppgé till lagst den nivd som krévs
for startkapital.

5. Om det sker en fusion mellan tva eller flera institut i den kategori som avses
1 punkt 2 ska institutets totala kapitalbas efter fusionen inte understiga den
totala kapitalbasen for de fusionerade instituten vid tidpunkten for fusionen sa
lange kravet pa startkapital inte har uppnétts.

6. Om de behdriga myndigheterna anser det nodvéndigt att sikra ett instituts
solvens sd att kraven i1 punkt 1 uppfylls ska bestimmelserna i punkterna 2—4
inte gilla.”

Avsnitt 2 1 kapitel 2 i1 del tre avdelning I ska utgd den [fem &r fran och med den dag
dé forordning (EU) ---/---IFR borjar tillimpas].

Artikel 197.1 c ska erséttas med foljande:

”c) Réntebdrande virdepapper som har givits ut av institut och
virdepappersforetag, om dessa virdepapper av ett kreditvdrderingsinstitut har
tilldelats en kreditvirdering som enligt EBA:s bedomning motsvarar
kreditkvalitetssteg 3 eller hogre enligt reglerna for riskvigning av exponeringar
mot institut enligt kapitel 2.”

I artikel 202 ska inledningsfrasen ersittas med foljande:

“Ett institut far anvinda institut, virdepappersforetag, forsdkrings- och
aterforsdkringsforetag samt exportkreditorgan som godtagbara tillhandahallare av
obetalt kreditriskskydd som &r berdttigade till behandling enligt artikel 153.3, om
de uppfyller samtliga foljande villkor:”

Artikel 388 ska utga.

I artikel 456.1 ska leden f och g utga.
Artikel 493.2 ska utga.

Artikel 498 ska utga.

I artikel 508 ska punkterna 2 och 3 utgé.

Artikel 61
Andring av forordning (EU) nr 600/2014

Forordning (EU) nr 600/2014 ska éndras pa foljande sitt:

(M

Artikel 46 ska dndras pé foljande sitt:

(a) I punkt 2 ska foljande led laggas till som led d:

”d) Foretaget har inréttat nddvéndiga arrangemang och forfaranden for att
rapportera den information som anges i punkt 6a.”
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(b)
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(d)

Foljande punkt ska ldggas till som punkt 6a:

”6a. Tredjelandsforetag som tillhandahaller tjdnster eller utfér verksamhet 1
enlighet med denna artikel ska arligen informera Esma om fo6ljande:

a)  Omofattningen av foretagens tjénster och verksamhet i unionen.

b)  Omsittningen och det samlade virdet av de tillgingar som avser de
tjénster och den verksamhet som avses i led a.

¢)  Huruvida investerarskyddsarrangemang har vidtagits, och en detaljerad
beskrivning av arrangemangen.

d)  Den riskhanteringsstrategi och de arrangemang som foretaget tillimpar
for att utfora de tjénster och den verksamhet som avses i led a.”

Punkt 7 ska ersittas med foljande:

”7. Esma ska, i samrdd med EBA, utarbeta ett fOrslag till tekniska
tillsynsstandarder for att faststdlla vilken information som det ansdkande
tredjelandsforetaget ska lamna 1 den ansdkan om registrering som avses i1 punkt
4 och vilken information som ska rapporteras i enlighet med punkt 6a.

Esma ska oOverlamna detta forslag till tekniska tillsynsstandarder till
kommissionen senast den [datum ska infogas].

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska tillsynsstandarder som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr
1095/2010.”

Foljande punkt ska ldggas till som punkt 8:

”8. Esma ska utarbeta ett forslag till tekniska genomférandestandarder for att
faststdlla i vilket format den ansdkan om registrering som avses i punkt 4 ska
lamnas in och den information som avses i punkt 6a ska rapporteras.

Esma ska Overlimna detta forslag till tekniska genomfGrandestandarder till
kommissionen senast den [datum ska infogas].

Kommissionen  ska  ges  befogenhet att anta de  tekniska
genomforandestandarder som avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i
forordning (EU) nr 1095/2010.”

2. Artikel 47 ska @ndras pé foljande sétt:

(a)

Punkt 1 forsta stycket ska ersittas med foljande:

”Kommissionen kan anta ett beslut 1 enlighet med det granskningsforfarande
som avses 1 artikel 51.2 avseende ett tredjeland som faststéller att dess rittsliga
och tillsynsméssiga ramar uppfyller alla foljande villkor:

(a) Att foretag som dr auktoriserade i det tredjelandet iakttar sadana
rattsligt bindande tillsynskrav och krav pa marknadsuppforande
som har en likvdrdig verkan som kraven i denna forordning, i
direktiv 2013/36/EU, i forordning (EU) nr 575/2013, i direktiv
(EU) ----/--[IFD] och forordning (EU)----/---[IFR], 1 direktiv
2014/65/EU och i1 de genomfOrandeédtgirder som antas enligt de
forordningarna och direktiven.
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(b) Att foretag som &r auktoriserade i det tredjelandet dr foremal for
effektiv tillsyn och kontroll av att gillande réttsligt bindande
tillsynskrav och krav pa marknadsuppforande uppfylls.

(c) Att det tredjelandets réttsliga ram ger ett effektivt likvérdigt system
for erkdnnande av virdepappersforetag som auktoriserats enligt
tredjelénders réttsordningar.

Om de tjanster som tillhandahalls och den verksamhet som bedrivs av
tredjelédnders foretag 1 unionen efter antagandet av det beslut som avses i forsta
stycket sannolikt &r systemviktiga for unionen far de rittsligt bindande
tillsynskrav och krav pd marknadsuppforande som avses i forsta stycket bara
anses ha likvérdig verkan som kraven i de akter som avses i det stycket efter en
noggrann och ingdende beddmning. Kommissionen ska for dessa dndamaél
dven bedoma och ta hinsyn till graden av samstdmmighet i tillsynen mellan det
berdrda tredjelandet och unionen.

Néar kommissionen antar det beslut som avses i forsta stycket ska den ta hinsyn
till huruvida tredjelandet betraktas som en icke samarbetsvillig jurisdiktion for
skattedandamal enligt det relevanta politikomradet i unionen eller som ett
hogrisktredjeland enligt artikel 9.2 1 direktiv (EU) 2015/849.”

I punkt 2 ska led c erséttas med foljande:

’c) Forfarandena for samordning av tillsynsverksamhet inbegripet utredningar
och inspektioner pa plats.”

Foljande punkt ska ldggas till som punkt 5:

”5. Esma ska Overvaka utvecklingen nér det géller reglering och tillsyn,
metoder for kontroll av efterlevnaden och annan relevant marknadsutveckling i
tredjeldnder for vilka beslut om likvéardighet har antagits av kommissionen
enligt artikel 1, i syfte att kontrollera huruvida de villkor som legat till grund
for besluten fortfarande ar uppfyllda. Myndigheten ska arligen ldmna in en
konfidentiell rapport om dvervakningsresultaten till kommissionen.”

) Artikel 62
Andring av férordning (EU) nr 1093/2010

Forordning (EU) nr 1093/2010 ska dndras pa foljande sétt:

1.

I artikel 4.2 ska f6ljande laggas till som led v:

”v) ndr det giller forordning (EU) ----/---- [IFR] och direktiv (EU)----/--[IFD],

behoriga myndigheter enligt definitionen i artikel 3.5 1 direktiv ----/-~-/EU[IFD].”’
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DEL TIO
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 63
lkrafttrdadande och tillimpning

1. Denna forordning trader i kraft den [...] dagen efter det att den har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.

2. Denna forordning ska tillimpas fran och med den [18 manader efter dagen for
ikrafttradandet].

3. Vid tillimpning av tillsynskrav for vérdepappersforetag ska hadnvisningar till

forordning (EU) nr 575/2013 1 andra unionsréttsakter betraktas som hdnvisningar till
den hir forordningen.

Denna forordning ér till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.
Utféardad 1 Bryssel den

Pa Europaparlamentets vignar Pa radets vignar
Ordforande Ordforande
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