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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS
FORORDNING (EU) 2019/...

af 27. november 2019

om tilsynsmeaessige krav til investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU)

nr. 1093/2010, (EU) nr. 575/2013, (EU) nr. 600/2014 og (EU) nr. 806/2014

(EOQS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europ@iske Unions funktionsmade, sarlig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,
under henvisning til udtalelse fra Den Europaiske Centralbank?,

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske @konomiske og Sociale Udvalg?,

efter den almindelige lovgivningsprocedure?, og

ud fra felgende betragtninger:

1 EUT C 378 af 19.10.2018, s. 5.
2 EUT C 262 af 25.7.2018, s. 35.
3 Europa-Parlamentets holdning af 16.4.2019 (endnu ikke offentliggjort i EUT) og Radets

afgorelse af 8.11.2019.

PE-CONS 80/1/19 REV 1 1

DA



(1) Robuste tilsynsmassige krav er en integreret del af de reguleringsvilkér, hvorpa
finansieringsinstitutter leverer tjenesteydelser i Unionen. Investeringsselskaber er sammen
med kreditinstitutter omfattet af Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 575/2013! og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU? for sa vidt angar
deres tilsynsmassige behandling og tilsyn, samtidig med at deres tilladelse og andre krav
til organisation og god forretningsskik er fastsat i Europa-Parlamentets og Radets

direktiv 2014/65/EU3.

(2) De eksisterende tilsynsordninger i henhold til forordning (EU) nr. 575/2013 og
direktiv 2013/36/EU er i vid udstraekning baseret pa successive versioner af internationale
reguleringsmassige standarder, som Baselkomitéen for Banktilsyn har fastsat for store
bankkoncerner, og tager kun delvist hejde for de specifikke risici, der er forbundet med de
forskellige aktiviteter i et stort antal investeringsselskaber. De specifikke sdrbarheder og
risici, der er forbundet med disse investeringsselskaber, ber derfor behandles specifikt ved

hjeelp af passende og forholdsmassige tilsynsordninger p4 EU-plan.

1 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om
tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om @&ndring af
forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 176 af 27.6.2013, s. 1).

2 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve
virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber,
om &ndring af direktiv 2002/87/EF og om ophavelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF
(EUT L 176 af 27.6.2013, s. 338).

3 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter og om a@ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU
(EUT L 173 af 12.6.2014, s. 349).
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4

©)

De risici, som investeringsselskaberne selv patager sig og udger for deres kunder og de
storre markeder, som de opererer pa, athaenger af arten og omfanget af deres aktiviteter,
herunder om investeringsselskaberne handler som agenter for deres kunder og ikke selv er

part i transaktionerne, eller om de fungerer som hovedforpligtede i handlerne.

Forsvarlige tilsynsmassige krav ber sikre, at investeringsselskaber forvaltes péd en
velordnet méde og i kundernes bedste interesse. De ber tage hensyn til
investeringsselskabers og deres kunders muligheder for at indlade sig pa overdreven
risikotagning og de forskellige risikograder, som investeringsselskaber patager sig og
udger. Saddanne tilsynsmaessige krav ber ligeledes sigte mod at undga at palegge

investeringsselskaber uforholdsmaessige administrative byrder.

Mange af de tilsynsmassige krav, der udspringer af rammen bestaende af forordning (EU)
nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU, er udformet med henblik pa at adressere de felles
risici for kreditinstitutter. De eksisterende krav er séledes i vid udstreekning kalibreret til at
bevare kreditinstitutters ldnekapacitet under varierende ekonomiske konjunkturer og til at
beskytte indskydere og skatteydere mod potentielle sammenbrud og er ikke udformet med
henblik pa at tage hejde for alle de forskellige risikoprofiler, som investeringsselskaber kan
have. Investeringsselskaber har ikke store portefoljer af 1an til privatkunder og
erhvervskunder og modtager ikke indldn. Sandsynligheden for, at deres sammenbrud kan
have en skadelig virkning for den overordnede finansielle stabilitet, er lavere end for
kreditinstitutter. De risici, som de fleste investeringsselskaber stér over for og selv udger,
er séledes vaesentligt anderledes end de risici, som kreditinstitutter stir over for og selv

udger, og sddanne forskelle ber afspejles tydeligt i Unionens tilsynsmassige ramme.
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(6)

De tilsynsmessige krav i forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU er baseret
pa kravene til kreditinstitutter. Investeringsselskaber, hvis tilladelses reekkevidde er
begranset til specifikke investeringsservices, som ikke er mal for de eksisterende
tilsynsmassige rammer, er omfattet af talrige undtagelser fra disse krav. Disse undtagelser
er en anerkendelse af, at disse investeringsselskaber ikke patager sig risici af samme art
som kreditinstitutter. Investeringsselskaber, der udferer aktiviteter, som er mal for den
nuverende tilsynsmassige ramme, og som omfatter handel med finansielle instrumenter i
et begraenset omfang, er underlagt de relevante krav i rammerne, hvad angér kapital, men
har mulighed for undtagelser pd andre omrader, sasom likviditet, store eksponeringer og
gearing. Investeringsselskaber, hvis tilladelses raekkevidde ikke er underlagt disse

begraensninger, er underlagt de samme tilsynsmassige krav som kreditinstitutter.
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(7

Handlen med finansielle instrumenter, ogsa i forbindelse med risikostyring, afdekning
eller likviditetsstyring eller etablering af retningsbestemte positioner pd vaerdien af
instrumenterne over tid, er en aktivitet, som bade kreditinstitutter og investeringsselskaber
med tilladelse til handel for egen regning kan indgé i, og som allerede behandles i1 de
tilsynsmaessige rammer under forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU. For
at undga ulige vilkér, der kan fore til regelarbitrage mellem kreditinstitutter og
investeringsselskaber pé dette omréde, ber de kapitalgrundlagskrav, som felger af disse
regler, og som adresserer risikoen, derfor ogsa fortsat finde anvendelse pé disse
investeringsselskaber. Disse investeringsselskabers eksponeringer mod deres
handelsmodparter i specifikke transaktioner og de dertil herende kapitalgrundlagskrav er
ogsa omfattet af reglerne og ber derfor ogsa fortsat finde anvendelse pa
investeringsselskaber pé en forenklet made. Endelig er reglerne for store eksponeringer i
den eksisterende tilsynsmaessige ramme ogsé relevante, nar disse investeringsselskabers
handelseksponeringer mod specifikke modparter er sarlig store og derved skaber en sterkt
koncentreret potentiel risiko for et investeringsselskab i tilfaelde af modpartens
misligholdelse. Disse regler ber derfor ogsa fortsat finde anvendelse pa

investeringsselskaber pé en forenklet méde.
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Forskelle i anvendelsen af de eksisterende tilsynsmaessige rammer i de forskellige
medlemsstater bringer de lige vilkar for investeringsselskaber i Unionen i fare. Disse
forskelle skyldes den generelle kompleksitet i anvendelsen af rammerne pa forskellige
investeringsselskaber pa grundlag af de tjenester, som de yder, hvor nogle nationale
myndigheder tilpasser eller stramliner denne anvendelse i national ret eller praksis. I
betragtning af at de eksisterende tilsynsmessige rammer ikke tager hensyn til alle de risici,
som visse typer investeringsselskaber stir over for og selv udger, er der blevet anvendt
store kapitaltilleg pa visse investeringsselskaber 1 nogle medlemsstater. Der bor fastsattes
ensartede bestemmelser vedrerende disse risici for at sikre et harmoniseret tilsyn med

investeringsselskaber i hele Unionen.

Der er derfor behov for en serlig tilsynsordning for investeringsselskaber, som ikke er
systemiske 1 kraft af deres storrelse og indbyrdes forbindelse med andre finansielle og
okonomiske akterer. Systemiske investeringsselskaber ber dog fortsat veere omfattet af de
eksisterende tilsynsmessige rammer under forordning (EU) nr. 575/2013 og

direktiv 2013/36/EU. Disse investeringsselskaber er en undergruppe af
investeringsselskaber, som rammerne 1 forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv
2013/36/EU pa nuverende tidspunkt finder anvendelse pa, og de nyder ikke godt af seerlige
undtagelser fra de principielle krav heri. De storste og mest indbyrdes forbundne
investeringsselskaber har forretningsmodeller og risikoprofiler, der svarer til signifikante
kreditinstitutters modeller og profiler. De leverer "banklignende" tjenesteydelser og
patager sig risici 1 betydeligt omfang. Desuden er systemiske investeringsselskaber s store
og har forretningsmodeller og risikoprofiler af en sddan art, at de udger en trussel mod
stabile og velfungerende finansielle markeder pa linje med store kreditinstitutter. Det er
derfor hensigtsmassigt, at disse investeringsselskaber fortsat er underlagt reglerne i

forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU.
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(10)

(1)

Den serlige tilsynsordning for investeringsselskaber, som pa grund af deres storrelse og
indbyrdes forbindelse med andre finansielle og ekonomiske akterer ikke anses for at vaere
systemiske, bar behandle forskellige typer investeringsselskabers specifikke
forretningspraksis. De investeringsselskaber, der har sterst mulighed for at skabe risici for
kunder, markeder eller investeringsselskabernes velordnede funktion, ber navnlig vaere
underlagt klare og effektive tilsynsmaessige krav, der er tilpasset disse sarlige risici. Disse
tilsynsmaessige krav ber kalibreres pd en made, der stér i et rimeligt forhold til typen af
investeringsselskab, de bedste interesser hos denne type investeringsselskabs kunder og
som fremmer den gnidningslese og velordnede funktion af de markeder, hvorpé denne type
investeringsselskab driver virksomhed. De ber atbede identificerede risici og bidrage til at
sikre, at et investeringsselskab, der gar konkurs, kan afvikles pa en velordnet méde med

minimale afbrydelser af stabiliteten pa de finansielle markeder.

Den ordning, der er fastsat i denne forordning, ber ikke berere forpligtelserne for udpegede
prisstillere pd markedspladser, jf. direktiv 2014/65/EU, til at stille priser og vere til stede
pa markedet pé et kontinuerligt grundlag.
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(12)

Tilsynsordningen for investeringsselskaber, som pa grund af deres storrelse og indbyrdes
forbindelse med andre finansielle og ekonomiske akterer ikke anses for at vaere
systemiske, bar finde anvendelse pa hvert enkelt investeringsselskab pa individuelt niveau.
For at lette anvendelsen af de tilsynsmeessige krav til investeringsselskaber 1 Unionen, som
er en del af bankkoncerner, og med henblik pa at undga at forstyrre visse
forretningsmodeller, hvis risici allerede er omfattet af tilsynsreglerne, ber
investeringsselskaber dog have mulighed for at anvende kravene i1 forordning (EU)

nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU, hvor det er relevant, med forbehold af de
kompetente myndigheders godkendelse, forudsat at deres beslutning om at gere dette ikke
skyldes regelarbitrage. Da de risici, som smé og ikke indbyrdes forbundne
investeringsselskaber indgar, endvidere for det meste er begrensede, ber de have lov til at
benytte sig af en undtagelse fra de specifikke tilsynsmaessige krav til investeringsselskaber,
hvis de er en del af en bank- eller investeringsselskabskoncern med hovedkvarter i en
medlemsstat og er underlagt konsolideret tilsyn i henhold til forordning (EU) nr. 575/2013
og direktiv 2013/36/EU eller 1 henhold til nervarende forordning og Europa-Parlamentets
og Rédets direktiv (EU) 2019/...1%, alt efter hvad der er relevant, i samme medlemsstat, da
disse tilsynsmassige rammer ber vere tilstrekkelige til at deekke disse risici i sddanne

tilfeelde.

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2019/... af ... om tilsyn med
investeringsselskaber og om @ndring af direktiv 2002/87/EF, 2009/65/EF, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU og 2014/65/EU (EUT ...).

EUT: Indsat venligst nummeret pa direktivet 1 PE-CONS 79/19 (2017/0358(COD)) 1
teksten og udfyld fodnoten 1 overensstemmelse hermed.
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For sa vidt angar koncerner, som kun bestar af investeringsselskaber, eller hvor
konsolidering i henhold til forordning (EU) nr. 575/2013 ikke finder anvendelse, ber
moderselskabet i sddanne koncerner vere forpligtet til at opfylde kravene i nervarende
forordning pa grundlag af koncernens konsoliderede situation for at afspejle den
eksisterende behandling af koncerner af investeringsselskaber i henhold til forordning (EU)
nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU. I stedet for tilsynsmessig konsolidering kan de
kompetente myndigheder alternativt give moderselskabet 1 en koncern, hvis en sadan
investeringsselskabskoncern har en enklere struktur og risikoprofil, lov til at have
tilstreekkelig kapital til at understette den bogferte vaerdi af selskabets kapitalandele 1
datterselskaberne. Hvis smé og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber er en del af
en forsikringskoncern, ber de ogsa have lov til at benytte sig af en undtagelse fra

oplysningskravene.
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(13)

(14)

For at gore det muligt for investeringsselskaber fortsat at udnytte deres eksisterende
kapitalgrundlag til at opfylde deres kapitalgrundlagskrav i henhold til den specifikke
tilsynsmaessige ramme for investeringsselskaber ber definitionen og sammensatningen af
kapitalgrundlaget bringes i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 575/2013. Dette
indeberer fuldt fradrag af balanceforte poster fra kapitalgrundlaget i henhold til
forordning (EU) nr. 575/2013, sasom udskudte skatteaktiver og besiddelser af
kapitalinstrumenter i andre enheder i den finansielle sektor. Investeringsselskaber ber
imidlertid kunne undtage ikkevaesentlige besiddelser af kapitalinstrumenter i enheder 1 den
finansielle sektor fra fradrag, hvis de besiddes med handel for gje, med henblik pa at stette
market making i disse instrumenter. For at bringe sammensatningen af kapitalgrundlaget i
overensstemmelse med forordning (EU) nr. 575/2013 er de hertil svarende forhold mellem
typerne af kapitalgrundlag blevet afspejlet i sammenhang med narverende forordning.
For at sikre, at kravene stér i et rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af
investeringsselskabernes aktiviteter, og at de er lettilgaengelige for investeringsselskaberne
inden for denne forordning, ber Kommissionen foretage en revision af, hvorvidt det er
hensigtsmaessigt at fortsaette med at tilpasse definitionen og sammensatningen af

kapitalgrundlaget til forordning (EU) nr. 575/2013.

For at sikre, at investeringsselskaber altid drives pa grundlag af det
kapitalgrundlagsniveau, der er nadvendigt for deres tilladelse, ber alle
investeringsselskaber til enhver tid opfylde et permanent minimumskapitalkrav svarende til
den kraevede startkapital for tilladelse til at udfere de relevante investeringsservices i

overensstemmelse med direktiv (EU) 2019/... .

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358 (COD)) i teksten.
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(15) Med henblik pa at sikre en enkel anvendelse af minimumskapitalgrundlagskravet for sma
og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber bor de rdde over kapitalgrundlag
svarende til den hejeste vardi af folgende: deres permanente minimumskapitalkrav eller en
fjerdedel af deres faste omkostninger mélt pa grundlag af deres aktiviteter 1 det foregdende
ar. Smé og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber, der foretraekker at udvise
yderligere forsigtighed og undgé graenseeffekter ("cliff effects") i tilfeelde af
omklassificering, ber ikke forhindres 1 at have et kapitalgrundlag, som overstiger det, der
kraeves 1 denne forordning, eller treeffe foranstaltninger, som er strengere end dem, der

kraeves heri.

(16) For at tage hejde for de hgjere risici for investeringsselskaber, som hverken er sma eller
ikke indbyrdes forbundne, ber minimumskapitalgrundlagskravet for sddanne selskaber
vare den hojeste af folgende vardier: deres permanente minimumskapitalkrav, en
fjerdedel af deres faste omkostninger det foregaende ar eller summen af kravene til dem i
henhold til den reekke af risikofaktorer, der er tilpasset til investeringsselskaber
("K-faktorer"), og som fastsetter kapitalgrundlagskravet i forhold til risici pa

investeringsselskabers specifikke forretningsomrader.
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(17) Investeringsselskaber ber anses for at vaere sma og ikke indbyrdes forbundne ved
anvendelsen af de sarlige tilsynsmaessige krav til investeringsselskaber, nar de ikke yder
investeringsservice, som indebarer en hgj risiko for kunder, markeder eller selskaberne
selv, og nér deres starrelse betyder, at det er mindre sandsynligt, at de medferer omfattende
negative virkninger for kunder og markeder, hvis de risici, der er forbundet med deres
virksomhed, opstér, eller hvis de gar konkurs. Derfor ber smé og ikke indbyrdes forbundne
investeringsselskaber defineres som de selskaber, der ikke handler for egen regning eller
patager sig risiko fra handel med finansielle instrumenter, der ikke opbevarer kunders
aktiver eller penge, der har aktiver under bade skensmassig portefoljepleje og
ikkeskensmassig investeringsradgivning pa mindre end 1,2 mia. EUR, der behandler
kundeordrer 1 kontanthandler til en verdi af mindre end 100 mio. EUR om dagen eller
kundeordrer 1 derivater til en vaerdi af mindre end 1 mia. EUR om dagen, og som har en
balance pa mindre end 100 mio. EUR inklusive ikkebalanceferte poster og samlede arlige

bruttoindtegter fra investeringsservice pa mindre end 30 mio. EUR.
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(18)

(19)

For at forebygge regelarbitrage og mindske investeringsselskabers incitamenter til at
omstrukturere deres aktiviteter for at undga at overskride de terskler, hvorover de ikke
betragtes som smé og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber, ber tersklerne for
aktiver under forvaltning, kundeordrer, der behandles, balancens sterrelse og samlede
arlige bruttoindtaegter anvendes pa et samlet grundlag for alle investeringsselskaber, som er
en del af den samme koncern. De gvrige betingelser, nemlig hvorvidt et
investeringsselskab opbevarer kunders penge, administrerer eller beskytter kundeaktiver
eller handler med finansielle instrumenter og patager sig markeds- eller modpartsrisiko, er
binere og giver ikke mulighed for en sddan omstrukturering og ber derfor vurderes
individuelt. For lebende at tage hgjde for nye forretningsmodeller og de risici, de udger,
ber disse betingelser og terskler vurderes pa grundlag af en daglig slutverdi, med
undtagelse af opbevaring af kunders penge, som ber vurderes pd intradagbasis, og
balancesum og samlede érlige bruttoindtegter, som ber vurderes pa grundlag af

investeringsselskabets situation ved udgangen af det foregdende regnskabsér.

Et investeringsselskab, der overskrider de lovbestemte taerskler eller ikke opfylder de
ovrige betingelser, ber ikke betragtes som et lille og ikke indbyrdes forbundet selskab, og
ber vaere omfattet af kravene til andre investeringsselskaber med forbehold af de
overgangsbestemmelser, der er fastsat i denne forordning. Dette ber tilskynde
investeringsselskaber til at planlaegge deres forretningsaktiviteter, s de klart kan betragtes
som smé og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber. For et investeringsselskab,
som ikke opfylder kravene for at blive betragtet som et lille og ikke indbyrdes forbundet
selskab og séledes fa en sadan behandling, ber der fastsattes en overvagningsfase, hvor
investeringsselskabet skal opfylde betingelserne og forblive under de relevante terskler 1

mindst seks pd hinanden folgende maneder.
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(20)

21

(22)

Alle investeringsselskaber ber beregne deres kapitalgrundlagskrav ved henvisning til en
reekke K-faktorer, som tager hgjde for kunderisiko (Risk-To-Client ("RtC")),
markedsrisiko (Risk-to-Market ("RtM")) og selskabsrisiko (Risk-to-Firm ("RtF")).
K-faktorerne under RtC tager hgjde for kunders aktiver under forvaltning og lebende
radgivning (K-AUM), kunders penge, der opbevares (K-CMH), aktiver, der beskyttes og
administreres (K-ASA), og kundeordrer, der behandles (K-COH).

K-faktoren under RtM tager hgjde for nettopositionsrisikoen (K-NPR) i overensstemmelse
med bestemmelserne om markedsrisiko i forordning (EU) nr. 575/2013, eller, hvor det er
tilladt af den kompetente myndighed for bestemte typer af investeringsselskaber, der
handler for egen regning gennem clearingmedlemmer, pa grundlag af de samlede
margener, der kreves af et investeringsselskabs clearingmedlem (K-CMG).
Investeringsselskaber ber have mulighed for at anvende K-NPR og K-CMG samtidigt pa

portefoljebasis.

K-faktorerne under RtF tager hgjde for et investeringsselskabs eksponering for deres
handelsmodparters misligholdelse (K-TCD) i overensstemmelse med de forenklede
bestemmelser vedrerende modpartskreditrisiko, der bygger pa forordning (EU)

nr. 575/2013, koncentrationsrisiko i et investeringsselskabs store eksponeringer mod
specifikke modparter, der bygger pa navnte forordnings bestemmelser gaeeldende for store
eksponeringer 1 handelsbeholdningen (K-CON), og operationelle risici hidrerende fra et

investeringsselskabs daglige handelsstrom (K-DTF).
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(23) Det samlede kapitalgrundlagskrav under K-faktorerne er summen af krav i henhold til
K-faktorerne under RtC, RtM og RtF. K-AUM, K-ASA, K-CMH, K-COH og K-DTF
vedrerer omfanget af de aktiviteter, som hver enkelt K-faktor henviser til. Omfanget for
K-CMH, K-ASA og K-DTF beregnes pa grundlag af et rullende gennemsnit af de
foregdende ni mineder. Omfanget for K-COH beregnes pa grundlag af et rullende
gennemsnit af de foregadende seks maneder, mens det for K-AUM er baseret pa de
foregaende 15 maneder. Omfanget multipliceres med de relevante koefficienter i denne
forordning for at fastsatte kapitalgrundlagskravet. Kapitalgrundlagskravene for K-NPR
afledes af forordning (EU) nr. 575/2013, mens der i forbindelse med
kapitalgrundlagskravene for K-CON og K-TCD bruges en forenklet anvendelse af de
tilsvarende krav 1 naevnte forordning for henholdsvis behandling af store eksponeringer i
handelsbeholdningen og modpartskreditrisiko. K-faktoren er nul, hvis et

investeringsselskab ikke udferer den pageldende aktivitet.
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(24)

K-faktorerne under RtC er tilneermede vardier, der dekker de af investeringsselskabernes
forretningsomrader, som sandsynligvis vil kunne skade kunderne i tilfelde af problemer.
K-AUM tager hgjde for risikoen for, at kunderne lider skade som folge af en fejlagtig
skensmaessig forvaltning af kundeportefoljer eller dirlig ordreudferelse og giver tryghed
og fordele for kunderne i1 henseende til driftskontinuiteten for igangvaerende portefoljepleje
og investeringsradgivning. K-ASA tager hejde for risikoen i forbindelse med beskyttelse
og administration af kunders aktiver og sikrer, at et investeringsselskab rader over kapital 1
et rimeligt forhold til disse beholdninger, uanset om de fores pa dets egen balance eller pa
tredjepartskonti. K-CMH tager hejde for risikoen for potentiel skade, nar et
investeringsselskab opbevarer sine kunders penge, under hensyntagen til, om de feres pa
dets egen balance eller pa tredjepartskonti, og ordninger i henhold til geeldende national
lovgivning fastsetter, at kunders penge er beskyttet i tilfeelde af konkurs, insolvens eller, at
der indledes afvikling eller administration af et investeringsselskab. K-CMH omfatter ikke
kunders penge, der er indsat pa en bankkonto (i en depotbank) i kundens eget navn, hvis
investeringsselskabet har adgang til kunders penge via en tredjemandsfuldmagt. K-COH
tager hojde for den potentielle risiko for kunderne i forbindelse med et investeringsselskab,
der udferer ordrer (i kundens navn og ikke i investeringsselskabets eget navn), f.eks. inden
for rammerne af "bedste udferelse af ordrer"-tjenester ("execution-only-services") for

kunder, eller nér et investeringsselskab indgar i en kaede af kundeordrer.
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(25) K-faktoren for RtM for investeringsselskaber, der handler for egen regning, er baseret pa
reglerne for markedsrisiko i relation til positioner i finansielle instrumenter, i fremmed
valuta og 1 rdvarer i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 575/2013. Dette gor det
muligt for investeringsselskaber at vaelge at anvende enten standardmetoden, den
alternative standardmetode i henhold til forordning (EU) nr. 575/2013 eller at anvende
interne modeller, nar sidstnavnte to metoder ikke kun kommer til at gaelde for
kreditinstitutter med henblik pa indberetning, men ogsa med henblik pa
kapitalgrundlagskrav. I mellemtiden og mindst i fem ar efter datoen for denne forordnings
anvendelse ber investeringsselskaber anvende markedsrisikorammen (standardmetoden
eller i givet fald interne modeller) i forordning (EU) nr. 575/2013 til beregning af deres
K-NPR. Hvis bestemmelserne i tredje del, afsnit IV, kapitel 1a og 1b, 1 forordning (EU)
nr. 575/2013, som andret ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2019/8761,
ikke kommer til at gaelde for kreditinstitutter 1 forbindelse med kapitalgrundlagskrav, ber
investeringsselskaber fortsat anvende kravene i tredje del, afsnit IV, i forordning (EU)
nr. 575/2013 til beregning af K-NPR. Alternativt kan kapitalgrundlagskravet til
investeringsselskaber med positioner, som er underlagt clearing, med forbehold af den
kompetente myndigheds godkendelse og pa visse betingelser, vere lig med sterrelsen af de

samlede margener, der kraves af deres clearingmedlem, ganget med en fast multiplikator.

1 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2019/876 af 20. maj 2019 om @&ndring af
forordning (EU) nr. 575/2013 for sa vidt angar gearingsgrad, net stable funding ratio, krav
til kapitalgrundlag og nedskrivningsrelevante passiver, modpartskreditrisiko, markedsrisiko,
eksponeringer mod centrale modparter, eksponeringer mod kollektive investeringsordninger,
store eksponeringer og indberetnings- og oplysningskrav, og forordning (EU) nr. 648/2012
(EUT L 150 af 7.6.2019, s. 1).
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Anvendelsen af K-CMG ber primart bygge pé et investeringsselskabs handelsaktiviteter,
der helt eller 1 vaesentlig grad falder ind under denne metode. Et investeringsselskabs
kompetente myndighed kan imidlertid ogsa tillade, at investeringsselskabet gor delvis brug
af K-CMG-metoden, forudsat at denne metode anvendes pa alle positioner, der er
underlagt clearing eller margenberegning, og en af de tre alternative K-NPR-metoder
anvendes pa portefoljer, der ikke er underlagt clearing. For at sikre, at kravene stér i et
rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af investeringsselskabernes
aktiviteter, og at de er lettilgeengelige for investeringsselskaberne inden for denne
forordning, ber en eventuel revision, som efterfelgende foretages vedrerende anvendelsen
af metoderne til beregning af K-faktorer, omfatte hensigtsmaessigheden i at fortsette med
at tilpasse beregningen af K-NPR til reglerne om markedsrisiko for
handelsbeholdningspositioner i finansielle instrumenter, i udenlandsk valuta og i ravarer i

overensstemmelse med forordning (EU) nr. 575/2013.
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(26)

For investeringsselskaber, der handler for egen regning, udger K-faktorerne for K-TCD og
K-CON under RtF en forenklet anvendelse af reglerne i forordning (EU) nr. 575/2013 om
henholdsvis modpartskreditrisiko og risiko i1 forbindelse med store eksponeringer. K-TCD
tager hgjde for risikoen for et investeringsselskab fra modparter til over the counter-
derivater (OTC-derivater), genkebstransaktioner, transaktioner vedrerende udlan eller 14n
af veerdipapirer eller ravarer, transaktioner med lang afviklingstid, margenlan, eventuelle
andre vardipapirfinansieringstransaktioner samt fra modtagere af lan, der er ydet af
investeringsselskabet som en accessorisk aktivitet som led 1 en investeringsservice, der
undlader at opfylde deres forpligtelser, ved at gange vardien af eksponeringerne baseret pa
genanskaffelsesomkostninger og et tilleeg for potentiel fremtidig eksponering med
risikofaktorer baseret pd forordning (EU) nr. 575/2013 under hensyntagen til de
begraensende virkninger af effektiv netting og udveksling af sikkerhedsstillelse. For
yderligere at tilpasse behandlingen af modpartskreditrisiko til forordning (EU)

nr. 575/2013 ber desuden tilfojes en fast multiplikator pa 1,2 og en multiplikator for
kreditvaerdijustering (CVA) for at afspejle den aktuelle markedsverdi af
modpartskreditrisikoen for investeringsselskabet i1 specifikke transaktioner. K-CON tager
hejde for koncentrationsrisikoen i forbindelse med individuelle eller snevert forbundne
modparter i den private sektor, med hvem selskaberne har eksponeringer, der udger over
25 % af deres kapitalgrundlag, eller specifikke alternative terskler i relation til
kreditinstitutter eller andre investeringsselskaber ved at pdlegge et kapitaltilleg 1
overensstemmelse med forordning (EU) nr. 575/2013 for eksponeringer, der ligger over
disse graenser. Endelig tager K-DTF hgjde for de operationelle risici for et
investeringsselskab i store mangder af handler indgéet for egen regning eller for kunder i
eget navn pa én dag, som vil kunne opstd som folge af mangelfulde eller svigtende interne
procedurer, menneskelige fejl og systemfejl eller som folge af eksterne haendelser, baseret
pa den nominelle veerdi af daglige handler og justeret for rentederivaters lgbetid med
henblik pa at begranse stigninger i kapitalgrundlagskrav, navnlig for kortfristede

kontrakter, hvor de opfattede operationelle risici er lavere.
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(27) Alle investeringsselskaber ber overvage og kontrollere deres koncentrationsrisiko,
herunder med hensyn til deres kunder. Kun investeringsselskaber, som er underlagt et
minimumskapitalgrundlagskrav under K-faktorerne, ber imidlertid indberette deres
koncentrationsrisici til de kompetente myndigheder. For investeringsselskaber, der har
specialiseret sig i rivarederivater eller emissionskvoter eller derivater heraf med store
koncentrerede eksponeringer mod ikkefinansielle modparter, kan granserne for
koncentrationsrisiko overskrides uden yderligere kapital under K-CON, sa leenge de tjener

forretningsmeessige, likviditetsfinansierings- eller risikostyringsformal.
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(28)

Alle investeringsselskaber bar have interne procedurer til overvagning og styring af deres
likviditetskrav. Disse procedurer tilsigter at bidrage til at sikre, at investeringsselskaber kan
fungere pa en velordnet made over tid, uden behov for at hensatte likviditet specifikt til
stresssituationer. Med henblik herpa ber alle investeringsselskaber til enhver tid have
mindst en tredjedel af deres krav vedrerende faste omkostninger i likvide aktiver. De
kompetente myndigheder ber dog kunne fritage sma og ikke indbyrdes forbundne
investeringsselskaber fra dette krav. Disse likvide aktiver ber vere af hej kvalitet og vaere i
overensstemmelse med dem, der er opfort i Kommissionens delegerede forordning (EU)
2015/61!, sammen med de haircuts, der gelder for disse aktiver i henhold til na&vnte
delegerede forordning. For at tage hensyn til forskellen i likviditetsprofiler mellem
investeringsselskaber og kreditinstitutter ber listen over relevante likvide aktiver suppleres
med investeringsselskabets egne ubehaftede kontanter og kortfristede indskud (der ikke
ber omfatte kunders penge eller finansielle instrumenter tilherende kunder) samt visse
finansielle instrumenter, for hvilke der findes et likvidt marked. Hvis de ikke er fritaget fra
likviditetskrav, kan ma og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber samt
investeringsselskaber, der ikke har tilladelse til at udfere handels- eller
afsaetningsgarantiaktiviteter, desuden medtage poster relateret til tilgodehavender fra
handelsdebitorer og gebyrer eller provisioner, der forfalder inden for 30 dage, som likvide
aktiver, forudsat at disse poster ikke overstiger en tredjedel af minimumslikviditetskravet,
at de ikke teller i forbindelse med yderligere likviditetskrav, som er pdlagt af den
kompetente myndighed, og at de er underlagt et haircut pa 50 %.

Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/61 af 10. oktober 2014 om supplerende
regler til forordning (EU) nr. 575/2013 for sa vidt angér likviditetsdekningskrav for
kreditinstitutter (EUT L 11 af 17.1.2015, s. 1).
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I ekstraordinere tilfzelde ber det vare tilladt for investeringsselskaber at ga under den
kreevede terskel ved at omsatte deres likvide aktiver til penge for at dekke likviditetskrav,
forudsat at de straks underretter deres kompetente myndighed. Alle finansielle garantier,
der ydes til kunder, og som kan give anledning til et gget likviditetsbehov, hvis de
udnyttes, ber reducere mangden af til radighed vaerende likvide aktiver med mindst 1,6 %
af den samlede verdi af sddanne garantier. For at sikre, at kravene star i et rimeligt forhold
til arten, omfanget og kompleksiteten af investeringsselskabernes aktiviteter, og at de er
lettilgeengelige for investeringsselskaberne inden for denne forordnings
anvendelsesomrade, ber der efterfolgende foretages en revision vedrerende
hensigtsmessigheden af likvide aktiver, som kan anvendes til at opfylde
minimumslikviditetskravet, herunder fortsat tilpasning til dem, der er opfort 1 delegeret
forordning (EU) 2015/61, sammen med de haircuts, der gaelder for disse aktiver 1 henhold

til nevnte delegerede forordning.
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(29)

Et forholdsmeessigt tilsvarende s&t reguleringsmaessige rammer for lovpligtig indberetning
ber udarbejdes i forbindelse med den nye tilsynsordning og ber omhyggeligt tilpasses til
investeringsselskabers aktiviteter og de tilsynsmaessige rammers krav.
Indberetningskravene for investeringsselskaber ber vedrere omfanget og
sammens&tningen af deres kapitalgrundlag, deres kapitalgrundlagskrav, grundlaget for
beregningen af deres kapitalgrundlagskrav, deres aktivitetsprofil og -omfang set i forhold
til parametrene for at betragte investeringsselskaber som sma og ikke indbyrdes forbundne,
deres likviditetskrav og deres overholdelse af bestemmelserne om koncentrationsrisiko.
Smaé og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber ber fritages for indberetning
vedrarende koncentrationsrisiko og ber kun vare forpligtede til at indberette om
likviditetskrav, nér sdidanne krav gelder for dem. Den Europ@iske Tilsynsmyndighed (Den
Europ@iske Banktilsynsmyndighed), oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 1093/2010! (EBA), ber udarbejde udkast til gennemforelsesmaessige
tekniske standarder med henblik pé yderligere at pracisere de detaljerede modeller og
ordninger for denne lovpligtige indberetning og at fastsette modeller for offentliggorelse
af oplysninger om kapitelgrundlag. Disse standarder ber sté 1 et rimeligt forhold til
storrelsen og kompleksiteten af forskellige investeringsselskaber og ber navnlig tage

hensyn til, om investeringsselskaberne anses for at veere smé og ikke indbyrdes forbundne.

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europziske Banktilsynsmyndighed), om
@ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens

afgerelse 2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).
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(30) For at sikre gennemsigtighed for investorerne og de sterre markeder ber
investeringsselskaber, som ikke anses for at vaere smé og ikke indbyrdes forbundne,
offentliggare deres kapitalgrundlagsniveauer, kapitalgrundlagskrav, ledelsesordninger samt
aflenningspolitikker og -praksis. Sma og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber
ber ikke vere underlagt offentliggerelseskrav, undtagen nar de udsteder hybride
kernekapitalinstrumenter, for at sikre gennemsigtighed for investorerne i disse

instrumenter.

(31) Investeringsselskaber ber anvende kensneutrale aflonningspolitikker 1 overensstemmelse
med princippet i artikel 157 i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsméde (TEUF). Der ber foretages visse praciseringer vedrerende
aflenningsoplysninger. Oplysningskravene vedrerende aflonning i denne forordning ber
vare forenelige med aflonningsreglernes formél, nemlig for kategorier af medarbejdere,
hvis arbejde har vesentlig indflydelse pa investeringsselskabers risikoprofil, at fastlegge
og opretholde aflenningspolitikker og -praksis, der er i overensstemmelse med en effektiv
risikostyring. Investeringsselskaber, som er omfattet af en undtagelse fra visse
aflenningsbestemmelser, bor desuden have pligt til at fremlegge oplysninger om den

pageldende undtagelse.
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(32)

(33)

For at muliggere en smidig overgang for investeringsselskaber fra kravene i

forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU til kravene i henhold til naerverende
forordning og direktiv (EU) 2019/..." ber der fastsattes passende
overgangsforanstaltninger. I en periode pa fem ar fra datoen for anvendelse af denne
forordning ber investeringsselskaber, hvis kapitalgrundlagskrav i henhold til denne
forordning vil blive mere end fordoblet i forhold til deres kapitalgrundlagskrav i medfer af
forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU, navnlig kunne atbede virkningerne
af eventuelle stigninger ved at begrense kapitalgrundlagskravet til to gange deres relevante

kapitalgrundlagskrav i medfer af forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU.

For ikke at stille nye investeringsselskaber med omtrent samme profiler som eksisterende
investeringsselskaber ugunstigt ber investeringsselskaber, som aldrig har veret underlagt
kapitalgrundlagskrav i1 henhold til forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU,
kunne begraense deres kapitalgrundlagskrav i henhold til naerverende forordning til to
gange deres krav vedrarende faste omkostninger i en periode pa fem ar fra datoen for

anvendelsen af naerverende forordning.

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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(34) Ligeledes bar investeringsselskaber, der kun har varet underlagt et krav om startkapital 1
henhold til forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU, og for hvilke
kapitalgrundlagskravene i henhold til nervarende forordning vil blive mere end fordoblet 1
forhold til deres situation i henhold til forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv
2013/36/EU, kunne begranse deres kapitalgrundlagskrav i henhold til nerverende
forordning til to gange deres startkapitalkrav i henhold til forordning (EU) nr. 575/2013 og
direktiv 2013/36/EU 1 en periode pa fem ér fra datoen for anvendelse af nervarende
forordning, med undtagelse af lokale firmaer, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 2), litra b), 1
forordning (EU) nr. 575/2013, som @ndret ved forordning (EU) 2019/876, som ber vere
underlagt et specifikt overgangskapitalgrundlagskrav, der afspejler deres storre
risikoniveau. Med henblik pé proportionalitet ber specifikke
overgangskapitalgrundlagskrav ogsé fastsattes for mindre investeringsselskaber og
investeringsselskaber, der yder et begrenset udvalg af investeringsservices, hvis de ikke er
omfattet af en begraensning af kapitelgrundlagskravene i henhold til nervaerende
forordning til to gange deres startkapitalkrav 1 henhold til forordning (EU) nr. 575/2013,
som @ndret ved Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/6301, og direktiv
2013/36/EU, som @ndret ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2019/8782,
men hvis bindende kapitalgrundlagskrav i henhold til nerverende forordning vil stige i
forhold til deres situation 1 henhold til forordning (EU) nr. 575/2013, som @&ndret ved
forordning (EU) 2019/630.

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/630 af 17. april 2019 om @ndring af
forordning (EU) nr. 575/2013, for s vidt angér krav til minimumsdakning af tab for
misligholdte eksponeringer (EUT L 111 af 25.4.2019, s. 4).

2 Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2019/878 af 20. maj 2019 om @ndring af
direktiv 2013/36/EU, for sa vidt angar fritagne enheder, finansielle holdingselskaber,
blandede finansielle holdingselskaber, aflonning, tilsynsforanstaltninger og -befojelser og
kapitalbevaringsforanstaltninger (EUT L 150 af 7.6.2019, s. 253).
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(35) Disse overgangsforanstaltninger ber, hvor det er relevant, ogsé vere tilgengelige for
investeringsselskaber, der er omhandlet i artikel 498 forordning (EU) nr. 575/2013, der
undtager disse investeringsselskaber fra kapitalgrundlagskravene i henhold til nevnte
forordning, mens kravene til startkapital for disse investeringsselskaber athanger af den
investeringsservice eller de investeringsaktiviteter, de leverer. I en periode pa fem ar fra
datoen for anvendelsen af denne forordning ber deres kapitalgrundlagskrav i henhold til
overgangsbestemmelserne 1 denne forordning beregnes pa grundlag af disse geeldende

niveauer.

(36) I en periode pé fem ar fra datoen for anvendelse af denne forordning eller indtil datoen for
anvendelse af de vedtagne @&ndringer til forordning (EU) nr. 575/2013 og
direktiv 2013/36/EU for sé vidt angér kapitalgrundlagskrav for markedsrisici 1 henhold til
tredje del, afsnit IV, kapitel 1a og 1b, i1 forordning (EU) nr. 575/2013, som @ndret ved
forordning (EU) 2019/876, alt efter hvad der er senest, ber investeringsselskaber, der er
omfattet af de tilsvarende bestemmelser i nervarende forordning, fortsette med at beregne
deres kapitalgrundlagskrav for handelsbeholdningen i overensstemmelse med forordning

(EU) nr. 575/2013, som @&ndret ved forordning (EU) 2019/630.

(37) De storste investeringsselskaber, der leverer vigtige engrosmarkeds- og
investeringsbanktjenesteydelser (handler for egen regning med finansielle instrumenter
eller yder afs@tningsgaranti for finansielle instrumenter eller placerer finansielle
instrumenter pa grundlag af en fast forpligtelse), har forretningsmodeller og risikoprofiler,
der svarer til signifikante kreditinstitutters modeller og profiler. Deres aktiviteter
eksponerer dem mod kreditrisiko, hovedsageligt 1 form af modpartskreditrisiko, samt mod
markedsrisiko for positioner, som de tager for egen regning, uanset om det er for deres
kunder eller ¢j. De udger som sédan en risiko for den finansielle stabilitet pa grund af deres

storrelse og systemiske betydning.
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(38) Disse store investeringsselskaber udger yderligere en udfordring for de nationale
kompetente myndigheders effektive tilsyn. Selv om de sterste investeringsselskaber leverer
grenseoverskridende investeringsbanktjenesteydelser 1 starre malestok, er de som
investeringsselskaber underlagt tilsyn af de myndigheder, der er udpeget i henhold til
direktiv 2014/65/EU, og som ikke nedvendigvis er de samme som dem, der er udpeget i
henhold til direktiv 2013/36/EU. Dette kan resultere i ulige vilkar i forbindelse med
anvendelsen af forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU i Unionen og
forhindrer tilsynsforende i at opna et samlet tilsynsmaessigt perspektiv, som er afgerende
for effektivt at imedegé de risici, der er forbundet med store grenseoverskridende
investeringsselskaber. Som foelge heraf kan tilsynet blive mindre effektivt, og konkurrencen
inden for Unionen kan ogsa blive fordrejet. De storste investeringsselskaber ber derfor
have status som kreditinstitutter, sdledes at der skabes synergieffekter for sd vidt angér
tilsynet med greenseoverskridende engrosmarkedsaktiviteter i en peergruppe, hvilket

fremmer lige vilkar og giver mulighed for konsekvent tilsyn pé tvers af koncerner.
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(39)

Disse investeringsselskaber bor i kraft af, at de bliver kreditinstitutter, fortsat vaere
underlagt forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU og tilsyn af de kompetente
myndigheder med ansvar for kreditinstitutter, herunder af Den Europaiske Centralbank
inden for rammerne af den felles tilsynsmekanisme. Dette vil sikre, at tilsynet med
kreditinstitutter gennemfores pa en konsekvent og effektiv méde, og at det feelles regelset
for finansielle tjenesteydelser anvendes pa en ensartet made pa alle kreditinstitutter pa
baggrund af deres systemiske betydning. For at forebygge regelarbitrage og reducere
risikoen for omgaelse ber de kompetente myndigheder tilstraebe at undga situationer, hvor
potentielt systemiske koncerner strukturerer deres aktiviteter pa en sdidan made, at de ikke
overskrider tersklerne i artikel 4, stk. 1), nr. 1), litra b), i forordning (EU) nr. 575/2013 og
omgar forpligtelsen til at soge om tilladelse som kreditinstitutter i medfer af artikel 8a i

direktiv 2013/36/EU.
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(40)

(41)

Store investeringsselskaber, der omdannes til kreditinstitutter, ber forst have mulighed for
at tage imod indskud eller andre tilbagebetalingspligtige midler fra offentligheden og yde
lan for egen regning, nar de har faet tilladelse til disse aktiviteter 1 overensstemmelse med
direktiv 2013/36/EU. Udferelse af alle sddanne aktiviteter, herunder modtagelse af indskud
eller andre tilbagebetalingspligtige midler fra offentligheden og ydelse af lan for egen
regning, ber ikke vare et nedvendigt krav for, at virksomheder betragtes som
kreditinstitutter. Den @ndring i definitionen af kreditinstitut, der indferes ved denne
forordning, ber derfor ikke berare de nationale tilladelsesordninger, som gennemfores af
medlemsstaterne i overensstemmelse med direktiv 2013/36/EU og (EU) 2019/...%,
herunder eventuelle bestemmelser, som medlemsstaterne matte finde hensigtsmaessige for
at pracisere, hvilke aktiviteter store investeringsselskaber, der falder ind under den

@ndrede definition af kreditinstitutter, kan pabegynde.

Tilsynet med kreditinstitutter pa konsolideret niveau sigter desuden bl.a. mod at sikre det
finansielle systems stabilitet og ber for at vaere effektivt finde anvendelse pa alle
koncerner, herunder ogsa dem, hvis moderselskaber ikke er kreditinstitutter eller
investeringsselskaber. Derfor ber alle kreditinstitutter, herunder dem, som tidligere havde
status som investeringsselskaber, veere underlagt reglerne om de kompetente myndigheders
individuelle og konsoliderede tilsyn med moderselskabet i henhold til afsnit VII, kapitel 3,
afdeling I, 1 direktiv 2013/36/EU.

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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(42)

Desuden er det muligt, at store investeringsselskaber, som ikke har systemisk betydning,
men som handler for egen regning, yder afsetningsgaranti for finansielle instrumenter eller
placerer finansielle instrumenter pa grundlag af en fast forpligtelse, har
forretningsmodeller og risikoprofiler, der svarer til andre systemiske institutters modeller
og profiler. Pa grund af deres storrelse og aktiviteter er det muligt, at sddanne
investeringsselskaber udger en vis risiko for den finansielle stabilitet, og selv om deres
omdannelse til kreditinstitutter ikke anses for hensigtsmassig i lyset af deres art og
kompleksitet, bor de fortsat vaere underlagt samme tilsynsmassige behandling som
kreditinstitutter. For at forebygge regelarbitrage og begranse risikoen for omgaelse ber de
kompetente myndigheder ogsé bestrabe sig pa at undgé situationer, hvor
investeringsselskaber strukturerer deres aktiviteter pa en sidan méde, at de ikke overstiger
teersklen pa 15 mia. EUR, der er fastsat i artikel 1, stk. 2, i denne forordning, eller péd
urimelig vis at begrense deres skensbefgjelser til at lade dem vare omfattet af kravene i
forordning (EU) nr. 575/2013 og opfyldelse af de tilsynsmeessige krav i direktiv
2013/36/EU i overensstemmelse med artikel 5 i direktiv (EU) 2019/...".

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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(43) Ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014! blev der indfert en
harmoniseret ordning for adgang for tredjelandsselskaber, der yder investeringsservice
eller udferer investeringsaktiviteter til godkendte modparter og professionelle kunder, som
er etableret i Unionen. Adgang til det indre marked er betinget af, at Kommissionen
vedtager en @®kvivalensafgerelse, og at Den Europaiske Tilsynsmyndighed (Den
Europeziske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), oprettet ved Europa-Parlamentets
og Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010% (ESMA), registrerer tredjelandsselskabet. Det er
vigtigt, at vurderingen af a&kvivalens foretages pa grundlag af den relevante geeldende EU-
ret, og at der findes effektive verktojer til overvagning af betingelserne for indremmelse af
aekvivalens. Af disse grunde ber registrerede tredjelandsselskaber arligt til ESMA
indberette oplysninger om sterrelsen og omfanget af den service, der ydes, og de
aktiviteter, der udferes, i Unionen. Tilsynssamarbejdet i forbindelse med overvigning,

hidndhaevelse og opfyldelse af ekvivalensbetingelserne ber ogsa forbedres.

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder
for finansielle instrumenter og om @&ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 173
af 12.6.2014, s. 84).

2 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europziske Vardipapir-
og Markedstilsynsmyndighed), om @&ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophzvelse
af Kommissionens afgerelse 2009/77/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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(44)

(45)

For at sikre lige vilkdr og fremme gennemsigtighed pa EU-markedet ber forordning (EU)
nr. 600/2014 &ndres, sa systematiske internalisatorers prisstillelser, prisforbedringer og
udferelsespriser bliver omfattet af tick size-ordningen ved handler 1 alle storrelser. Derfor
ber de geeldende reguleringsmassige tekniske standarder vedrerende tick size-ordningen
ogsé finde anvendelse pa det udvidede anvendelsesomréde af forordning (EU)

nr. 600/2014.

For at sikre investorbeskyttelse og integriteten og stabiliteten af de finansielle markeder i
Unionen ber Kommissionen, nar den vedtager en &kvivalensafgorelse, tage hensyn til de
potentielle risici ved de services og aktiviteter, som selskaber fra det pdgaeldende
tredjeland udferer i Unionen i medfoer af nevnte afgerelse. Deres systemiske betydning ber
overvejes pa grundlag af kriterier som f.eks. den sandsynlige storrelse og det sandsynlige
omfang af leveringen af service og aktiviteter gennem selskaber fra det pagaldende
tredjeland. Med samme formal ber Kommissionen have mulighed for at tage hensyn til,
om tredjelandet er udpeget som en ikkesamarbejdsvillig skattejurisdiktion i henhold til den
relevante EU-politik eller som et hejrisikotredjeland 1 henhold til artikel 9, stk. 2, 1 Europa-
Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2015/849!. Kommissionen ber kun anse specifikke
tilsynsmaessige eller organisatoriske krav eller krav vedrerende god forretningsskik som
akvivalente, hvis den samme virkning opnas. Desuden ber Kommissionen, hvis det er
relevant, have mulighed for at vedtage &kvivalensafgerelser, der er begranset til bestemte
services og aktiviteter eller kategorier af services og aktiviteter, der er anfort 1 afsnit A 1

bilag I til direktiv 2014/65/EU.

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2015/849 af 20. maj 2015 om forebyggende
foranstaltninger mod anvendelse af det finansielle system til hvidvask af penge eller
finansiering af terrorisme, om @ndring af Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU)
nr. 648/2012 og om opheavelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2005/60/EF samt
Kommissionens direktiv 2006/70/EF (EUT L 141 af 5.6.2015, s. 73).
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(46) EBA har i samarbejde med ESMA udarbejdet en rapport, som er baseret pa en grundig
baggrundsanalyse, dataindsamling og heringer om en skraeeddersyet tilsynsordning for alle
ikke systemiske investeringsselskaber, og som fungerer som grundlag for de reviderede

tilsynsmassige rammer for investeringsselskaber.

(47) For at sikre en harmoniseret anvendelse af denne forordning ber EBA udarbejde udkast til
reguleringsmassige tekniske standarder, der praciserer omfanget af og metoderne til
tilsynsmeessig konsolidering af investeringsselskabskoncerner, beregningen af faste
omkostninger, maling af K-faktorerne, preciserer begrebet adskilte konti for sa vidt angar
kunders penge, justerer K-DTF-koefficienter i tilfeelde af stressede markedsvilkar,
beregningen til fastleggelse af kapitalgrundlagskrav svarende til den samlede margen, der
kreves af clearingmedlemmer, de modeller til offentliggerelser, herunder for sé vidt angar
investeringsselskabers investeringspolitik, og lovpligtig indberetning, som kraeves i
henhold til denne forordning, og de oplysninger der skal gives til de kompetente
myndigheder vedrarende tersklerne for at kreve tilladelse om et kreditinstitut.
Kommissionen ber tillegges befojelse til at supplere denne forordning ved at vedtage de
reguleringsmaessige tekniske standarder, som EBA udarbejder, ved delegerede retsakter i
henhold til artikel 290 i TEUF og i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)
nr. 1093/2010. Kommissionen og EBA ber sikre, at disse standarder kan anvendes af alle
de berorte investeringsselskaber pa en méade, som star i et rimeligt forhold til arten,

omfanget og kompleksiteten af de pidgaldende investeringsselskaber og deres virksomhed.
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(48) Kommissionen ber ogsa tillegges befojelse til at vedtage gennemforelsesmassige tekniske
standarder udarbejdet af EBA og af ESMA ved gennemforelsesretsakter i henhold til
artikel 291 1 TEUF og i overensstemmelse med artikel 15 1 forordning (EU) nr. 1093/2010
og artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

(49) For at sikre ensartet anvendelse af denne forordning og for at tage hensyn til udviklingen
pa de finansielle markeder ber befojelsen til at vedtage retsakter delegeres til
Kommissionen i overensstemmelse med artikel 290 1 TEUF, for sa vidt angér supplering af
denne forordning ved pracisering af definitionerne i denne forordning. Det er navnlig
vigtigt, at Kommissionen gennemforer relevante heringer under sit forberedende arbejde,
herunder pa ekspertniveau, og at disse heringer gennemfores i overensstemmelse med
principperne i den interinstitutionelle aftale af 13. april 2016 om bedre lovgivning!. For at
sikre lige deltagelse i forberedelsen af delegerede retsakter modtager Europa-Parlamentet
og Radet navnlig alle dokumenter pa samme tid som medlemsstaternes eksperter, og deres
eksperter har systematisk adgang til meder i Kommissionens ekspertgrupper, der

beskeaftiger sig med forberedelsen af delegerede retsakter.

1 EUT L 123 af 12.5.2016, s. 1.
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(50)

(D

For at garantere retssikkerheden og undgé overlapninger mellem den nuvarende
tilsynsmaessige ramme, som finder anvendelse pa bade kreditinstitutter og
investeringsselskaber, og denne forordning ber forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv
2013/36/EU @ndres for at lade investeringsselskaber udgé af deres anvendelsesomrade.
Investeringsselskaber, som er en del af en bankkoncern, ber dog fortsat veere underlagt de
bestemmelser i forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU, som er relevante for
bankkoncernen, f.eks. bestemmelserne om mellemliggende moderselskab i Unionen som
omhandlet i artikel 21b 1 direktiv 2013/36/EU, og de bestemmelser om tilsynsmassig
konsolidering, der er fastsat i forste del, afsnit II, kapitel 2, i forordning (EU) nr. 575/2013.

Malet for denne forordning, nemlig at oprette en effektiv og forholdsmeessig tilsynsramme
for at sikre, at investeringsselskaber, som har tilladelse til at drive virksomhed 1 Unionen,
kan fungere pa et robust finansielt grundlag og ledes pé en velordnet made, herunder, hvor
det er relevant, i deres kunders bedste interesse, kan ikke i tilstreekkelig grad opfyldes af
medlemsstaterne, men kan pé grund af dens omfang og virkninger bedre nés pd EU-plan;
Unionen kan derfor vedtage foranstaltninger i overensstemmelse med narhedsprincippet,
jf. artikel 5 1 traktaten om Den Europaiske Union. I overensstemmelse med
proportionalitetsprincippet, jf. n@vnte artikel, gar denne forordning ikke videre, end hvad

der er nedvendigt for at nd dette mal —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:
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FORSTE DEL
ALMINDELIGE BESTEMMELSER

AFSNIT I
GENSTAND, ANVENDELSESOMRADE OG DEFINITIONER

Artikel 1

Genstand og anvendelsesomrdde

1. Denne forordning fastsatter ensartede tilsynsmaessige krav, som gelder for
investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse og underlagt tilsyn i henhold til direktiv
2014/65/EU og underlagt tilsyn med hensyn til overholdelse af de tilsynsmassige krav i
direktiv (EU) 2019/...%, for sa vidt angar felgende:

a)  kapitalgrundlagskrav i forbindelse med malelige, ensartede og standardiserede

elementer af selskabsrisiko, kunderisiko og markedsrisiko
b)  krav, som begranser koncentrationsrisiko

c¢) likviditetskrav i forbindelse med maélelige, ensartede og standardiserede elementer af

likviditetsrisiko

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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d) indberetningskrav i forbindelse med litra a), b) og ¢)
e) offentliggerelseskrav.

2. Uanset stk. 1 skal et investeringsselskab, der er meddelt tilladelse og underlagt tilsyn 1
henhold til direktiv 2014/65/EU, og som udferer en af de aktiviteter, der er omhandlet i
afsnit A, punkt 3) og 6), 1 bilag I til direktiv 2014/65/EU, anvende kravene i forordning
(EU) nr. 575/2013, hvis virksomheden ikke er en ravare- og emissionskvotehandler, en
kollektiv investeringsordning eller et forsikringsselskab, og hvis en af folgende betingelser

er opfyldt:

a)  den samlede vaerdi af investeringsselskabets konsoliderede aktiver udger eller
overstiger 15 mia. EUR, beregnet som et gennemsnit af de foregdende 12 maneder,
eksklusive vardien af enkeltaktiverne i datterselskaber etableret uden for Unionen,

der udferer en af de i dette afsnit omhandlede aktiviteter

b)  den samlede verdi af investeringsselskabets konsoliderede aktiver er mindre
end 15 mia. EUR, og investeringsselskabet er en del af en koncern, hvor den samlede
veerdi af de konsoliderede aktiver 1 alle de virksomheder i koncernen, der enkeltvis
har samlede aktiver p4 mindre end 15 mia. EUR, og som udferer en af de aktiviteter,
der er omhandlet i afsnit A, punkt 3) og 6), 1 bilag I til direktiv 2014/65/EU, udger
eller overstiger 15 mia. EUR, alle beregnet som et gennemsnit af de foregdende 12
maneder, eksklusive verdien af enkeltaktiverne 1 datterselskaber etableret uden for

Unionen, der udferer en af de i dette afsnit omhandlede aktiviteter, eller
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c) investeringsselskabet er omfattet af en afgerelse truffet af den kompetente

myndighed i overensstemmelse med artikel 5 i direktiv (EU) 2019/...%.

Investeringsselskaber, der er omhandlet i dette stykke, er underlagt tilsyn med hensyn til
opfyldelse af de tilsynsmassige krav i1 afsnit VII og VIII 1 direktiv 2013/36/EU, herunder
med henblik pé at fastlegge den konsoliderende tilsynsmyndighed hvor sddanne
investeringsselskaber tilharer en investeringsselskabskoncern som defineret i denne

forordnings artikel 4, stk. 1, nr. 25).

Undtagelsen i stk. 2 finder ikke anvendelse, hvis et investeringsselskab ikke laengere
overholder nogen af de terskler, der er fastsat i na@evnte stykke, beregnet over en periode pa
12 pa hinanden felgende maneder, eller hvis en kompetent myndighed treffer beslutning
herom i overensstemmelse med artikel 5 i direktiv (EU) 2019/...*. Investeringsselskabet
underretter uden unedig forsinkelse den kompetente myndighed om enhver overskridelse

af en taerskel i denne periode.

Investeringsselskaber, der opfylder betingelserne i stk. 2, forbliver omfattet af kravene i

artikel 55 og 59.

+

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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5. Uanset stk. 1 kan de kompetente myndigheder tillade, at et investeringsselskab, der er
meddelt tilladelse og underlagt tilsyn i henhold til direktiv 2014/65/EU, og som udferer en
af de aktiviteter, der er omhandlet 1 afsnit A, punkt 3) og 6), 1 bilag I til
direktiv 2014/65/EU, anvender kravene i forordning (EU) nr. 575/2013, hvis alle felgende
betingelser er opfyldt:

a)  investeringsselskabet er et datterselskab og indgar i tilsynet pa konsolideret niveau
med et kreditinstitut, et finansielt holdingselskab eller et blandet finansielt
holdingselskab i overensstemmelse med bestemmelserne i forste del, afsnit 11, kapitel

2, 1 forordning (EU) nr. 575/2013

b) investeringsselskabet underretter den kompetente myndighed i henhold til denne

forordning og, hvis det er relevant, den konsoliderende tilsynsmyndighed

c) den kompetente myndighed finder det godtgjort, at anvendelsen af
kapitalgrundlagskravene i forordning (EU) nr. 575/2013 pé individuelt niveau pa
investeringsselskabet og péd konsolideret niveau pa koncernen, alt efter hvad der er
relevant, er tilsynsmaessigt forsvarlig, ikke medferer en reduktion af
investeringsselskabets kapitalgrundlagskrav 1 henhold til denne forordning og ikke

foretages med henblik pa regelarbitrage.
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De kompetente myndigheder underretter investeringsselskabet om en afgerelse om at
tillade anvendelse af forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU i henhold til
forste afsnit inden for to maneder fra modtagelsen af en underretning som omhandlet i
narvaerende stykkes forste afsnit, litra b), og underretter EBA herom. Hvis en kompetent
myndighed negter at tillade anvendelsen af forordning (EU) nr. 575/2013 og

direktiv 2013/36/EU, skal den give en fuldsteendig begrundelse herfor.

Investeringsselskaber, der er omhandlet i dette stykke, er underlagt tilsyn med hensyn til
opfyldelse af de tilsynsmassige krav i1 afsnit VII og VIII 1 direktiv 2013/36/EU, herunder
med henblik pd at fastlegge den konsoliderende tilsynsmyndighed hvor sédanne
investeringsselskaber tilharer en investeringsselskabskoncern som defineret i denne

forordnings artikel 4, stk. 1, nr. 25).
Med henblik pa dette stykke finder artikel 7 i forordning (EU) nr. 575/2013 ikke
anvendelse.

Artikel 2

Tilsynsbefojelser

For at kunne sikre overholdelse af denne forordning skal de kompetente myndigheder tilleegges de

befojelser og folge de procedurer, som er fastsat i direktiv (EU) 2019/...".

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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Artikel 3

Investeringsselskabers anvendelse af strengere krav

Investeringsselskaber kan uanset denne forordning have et kapitalgrundlag og
kapitalgrundlagselementer og likvide aktiver, som overstiger dem, der kreeves i denne forordning,

eller treffe foranstaltninger, som er strengere end dem, der kraeves heri.

Artikel 4

Definitioner
1. I denne forordning forstds ved:

1)  "accessorisk servicevirksomhed": en virksomhed, hvis hovedaktivitet bestar i
besiddelse og forvaltning af fast ejendom, forvaltning af databehandlingsydelser eller
en lignende aktivitet, der har accessorisk karakter i forhold til et eller flere

investeringsselskabers hovedaktivitet

2)  "portefoljeadministrationsselskab": et portefeljeadministrationsselskab som defineret

i artikel 4, stk. 1, nr. 19), i1 forordning (EU) nr. 575/2013

3) "clearingmedlem": et selskab, der er etableret i en medlemsstat, og som opfylder
definitionen 1 artikel 2, nr. 14), 1 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 648/2012!

1 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-
derivater, centrale modparter og transaktionsregistre (EUT L 201 s. 27.7.2012, s. 1).
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4)

5)

6)

7)

8)

9)

10)

"kunde": en kunde som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 9), i direktiv 2014/65/EU; dog
forstas med henblik pa nervarende forordnings fjerde del ved "kunde": enhver af

investeringsselskabets modparter

"ravare- og emissionskvotehandler": en ravare- og emissionskvotehandler som

defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 150), i forordning (EU) nr. 575/2013

"ravarederivater": ravarederivater som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 30), 1

forordning (EU) nr. 600/2014

"kompetent myndighed": en kompetent myndighed som defineret i artikel 3, stk. 1,
nr. 5), i direktiv (EU) 2019/...*

"kreditinstitut": et kreditinstitut som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i
forordning (EU) nr. 575/2013

"handel for egen regning": handel for egen regning som defineret i artikel 4, stk. 1,

nr. 6), i direktiv 2014/65/EU

"derivater": derivater som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 29), i forordning (EU)

nr. 600/2014

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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11)

12)

13)

"konsolideret situation": den situation, der folger af anvendelse af kravene i denne
forordning i overensstemmelse med artikel 7 pa et moderinvesteringsselskab i
Unionen, moderinvesteringsholdingselskab 1 Unionen eller blandet finansielt
moderholdingselskab 1 Unionen, som om dette selskab sammen med alle
investeringsselskaber, finansieringsinstitutter, accessoriske servicevirksomheder og
tilknyttede agenter i investeringsselskabskoncernen udgjorde et enkelt
investeringsselskab; med henblik pa denne definition finder betegnelserne
"investeringsselskab", "finansieringsinstitut", "accessorisk servicevirksomhed" og
"tilknyttet agent" ogsa anvendelse pé virksomheder etableret i tredjelande, som, hvis

de havde varet etableret i Unionen, ville opfylde definitionerne af disse betegnelser
"konsolideret niveau": pa basis af den konsoliderede situation

"udforelse af ordrer for kunders regning": udferelse af ordrer for kunders regning

som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 5), i1 direktiv 2014/65/EU
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14) "finansieringsinstitut": en virksomhed, som ikke er et kreditinstitut eller et
investeringsselskab, og som ikke er et rent industrielt holdingselskab, og hvis
hovedvirksomhed bestér i at erhverve kapitalandele eller i at udeve en eller flere af
aktiviteterne i punkt 2-12 og punkt 15 i bilag I til direktiv 2013/36/EU, herunder et
finansielt holdingselskab, et blandet finansielt holdingselskab, et
investeringsholdingselskab, et betalingsinstitut som defineret i Europa-Parlamentets
og Rédets direktiv (EU) 2015/2366! og et portefoljeadministrationsselskab, men ikke
forsikringsholdingselskaber eller blandede forsikringsholdingselskaber som defineret
i artikel 212, stk. 1, litra g), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF?

15) "finansielt instrument": et finansielt instrument som defineret i artikel 4, stk. 1,

nr. 15), i direktiv 2014/65/EU

16) '"finansielt holdingselskab": et finansielt holdingselskab som defineret i artikel 4,
stk. 1, nr. 20), i forordning (EU) nr. 575/2013

17) "enhed i den finansielle sektor": en enhed i den finansielle sektor som defineret i

artikel 4, stk. 1, nr. 27), 1 forordning (EU) nr. 575/2013

1 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2015/2366 af 25. november 2015 om
betalingstjenester 1 det indre marked, om @ndring af direktiv 2002/65/EF, 2009/110/EF
og 2013/36/EU og forordning (EU) nr. 1093/2010 og om ophavelse af direktiv 2007/64/EF
(EUT L 337 af 23.12.2015, s. 35).

2 Europa-Parlamentets og Réadets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til
og udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 335
af 17.12.2009, s. 1).
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18)

19)

20)

21)

22)

23)

"startkapital": startkapital som defineret i artikel 3, nr. 18), 1 direktiv (EU) 2019/.

+

"gruppe af indbyrdes forbundne kunder": en gruppe af indbyrdes forbundne kunder

som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 39), i forordning (EU) nr. 575/2013

"investeringsradgivning": investeringsradgivning som defineret i artikel 4, stk. 1,

nr. 4), i direktiv 2014/65/EU

"investeringsradgivning af vedvarende karakter": tilbagevendende levering af

investeringsrddgivning samt lgbende eller periodisk vurdering og overvagning eller

revision af en kundes portefolje af finansielle instrumenter, herunder de

investeringer, der foretages af kunden pé grundlag af en kontraktlig aftale

"investeringsselskab": et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), 1

direktiv 2014/65/EU

"investeringsholdingselskab": et finansieringsinstitut, hvis datterselskaber
udelukkende eller hovedsageligt er investeringsselskaber eller
finansieringsinstitutter, hvoraf mindst et af sddanne datterselskaber er et
investeringsselskab, og som ikke er et finansielt holdingselskab som defineret 1

artikel 4, stk. 1, nr. 20), 1 forordning (EU) nr. 575/2013

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt i dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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24) 'investeringsservice og -aktiviteter": investeringsservice og -aktiviteter som defineret

i artikel 4, stk. 1, nr. 2), i direktiv 2014/65/EU

25) 'investeringsselskabskoncern": en koncern af virksomheder, som bestar af et
moderselskab og dets datterselskaber eller af selskaber, som opfylder betingelserne i
artikel 22 i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/34/EU!, og hvoraf mindst

et er et investeringsselskab, og som ikke omfatter et kreditinstitut

26) "K-faktorer": kapitalgrundlagskrav, der er fastsat i tredje del, afsnit II, for den risiko,

som et investeringsselskab udger for kunder, markeder og sig selv

27) "aktiver under forvaltning" eller "AUM": veerdien af aktiver, som et
investeringsselskab forvalter for sine kunder under bade skensmaessig portefeljepleje
og ikkeskonsmassige aftaler, der udger investeringsradgivning af vedvarende

karakter

28) "kunders penge, der opbevares" eller "CMH": mangden af kunders penge, som et
investeringsselskab opbevarer under hensyntagen til de juridiske ordninger i relation
til adskillelse af aktiver og uanset de nationale regnskabsregler for kunders penge,

der opbevares af investeringsselskabet

1 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om arsregnskaber,
konsoliderede regnskaber og tilherende beretninger for visse virksomhedsformer, om
@ndring af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/43/EF og om ophavelse af Rédets
direktiv 78/660/EQF og 83/349/EQF (EUT L 182 af 29.6.2013, s. 19).
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29)

30)

31)

32)

33)

"aktiver, der beskyttes og administreres" eller "ASA": verdien af aktiver, som et
investeringsselskab beskytter og administrerer for kunder, uanset om aktiverne findes

pa investeringsselskabets egen balance eller pa tredjepartskonti

"kundeordrer, der behandles" eller "COH": verdien af ordrer, som et
investeringsselskab behandler for kunder gennem modtagelse og formidling af

kunders ordrer og udferelse af ordrer for kunders regning

"koncentrationsrisiko " eller "CON": eksponeringer i handelsbeholdningen for et
investeringsselskab over for en kunde eller en gruppe af indbyrdes forbundne kunder,

hvis sterrelse overstiger greenserne i artikel 37, stk. 1

"opkraevet clearingmargen” eller "CMG": storrelsen af den samlede margen, der
kreves af et clearingmedlem eller en kvalificerende central modpart, hvis udferelsen
og afviklingen af transaktioner for et investeringsselskab, der handler for egen
regning, finder sted under et clearingmedlems eller en kvalificerende central

modparts ansvar

"daglig handelsstrom" eller "DTF": den daglige vaerdi af de transaktioner, som et
investeringsselskab gennemforer gennem handel for egen regning eller udferelse af
ordrer for kunders regning 1 eget navn, eksklusive vaerdien af ordrer, som et
investeringsselskab behandler for kunder gennem modtagelse og formidling af
kundeordrer og udferelse af ordrer for kunders regning, som der allerede er taget

hensyn til i omfanget af kundeordrer, der behandles
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34)

35)

36)

37)

38)

39)

"nettopositionsrisiko" eller "NPR": vaerdien af transaktioner, der registreres i et

investeringsselskabs handelsbeholdning

"handelsmodparters misligholdelse" eller "TCD": et investeringsselskabs
eksponeringer i handelsbeholdningen i de instrumenter og transaktioner, der er
omhandlet i artikel 25, og som giver anledning til risiko for handelsmodpartens

misligholdelse

"aktuel markedsverdi" eller "CMV": nettomarkedsvardien af den portefolje af
transaktioner eller vaerdipapirelementer, der er omfattet af netting i henhold til artikel
31, hvis der bade anvendes positive og negative markedsverdier ved beregningen af

CMV'en

"transaktioner med lang afviklingstid": transaktioner med lang afviklingstid som

defineret 1 artikel 272, nr. 2), 1 forordning (EU) nr. 575/2013

"margenlan": margenlan som defineret i artikel 3, nr. 10), i Europa-Parlamentets og

Radets forordning (EU) 2015/2365!

"ledelsesorgan": et ledelsesorgan som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 36), 1

direktiv 2014/65/EU

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2015/2365 af 25. november 2015 om
gennemsigtighed af vaerdipapirfinansieringstransaktioner og vedrerende genanvendelse samt
om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 337 af 23.12.2015, s. 1).

PE-CONS 80/1/19 REV 1 49

DA



40)

41)

42)

43)

44)

45)

46)

"blandet finansielt holdingselskab": et blandet finansielt holdingselskab som
defineret i artikel 2, nr. 15), i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2002/87/EF!

"ikkebalancefort post": enhver af de poster, der er omhandlet 1 bilag I til
forordning (EU) nr. 575/2013

"moderselskab": en modervirksomhed som defineret i artikel 2, nr. 9), og artikel 22 1

direktiv 2013/34/EU

"deltagelse": deltagelse som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 35), 1 forordning (EU)
nr. 575/2013

"overskud": overskud som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 121), i forordning (EU)
nr. 575/2013

"kvalificerende central modpart" eller "QCCP": en kvalificerende central modpart

som defineret 1 artikel 4, stk. 1, nr. 88), i forordning (EU) nr. 575/2013

"portefoljepleje: portefoljepleje som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 8), i
direktiv 2014/65/EU

1 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2002/87/EF af 16. december 2002 om supplerende
tilsyn med kreditinstitutter, forsikringsselskaber og investeringsselskaber 1 et finansielt
konglomerat og om @ndring af Radets direktiv 73/239/EQF, 79/267/EQF, 92/49/EQF,
92/96/EQF, 93/6/EQF og 93/22/EQF samt Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
98/78/EF og 2000/12/EF (EUT L 35 af 11.2.2003, s. 1).

PE-CONS 80/1/19 REV 1 50

DA



47) "kvalificeret andel": en kvalificeret andel som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 36), i

forordning (EU) nr. 575/2013

48) "verdipapirfinansieringstransaktion" eller "VFT": en VFT som defineret i artikel 3,

nr. 11), 1 forordning (EU) 2015/2365

49) "adskilte konti": i forbindelse med tabel 1 i artikel 15, stk. 2, konti i enheder, hvor
kunders penge, der opbevares af et investeringsselskab, deponeres i
overensstemmelse med artikel 4 i Kommissionens delegerede direktiv (EU)
2017/5931, og hvor det i henhold til geldende national ret er fastsat, at kunders penge
i tilfzelde af investeringsselskabets insolvens eller, at der indledes afvikling eller
administration heraf ikke kan anvendes til at opfylde fordringer i forbindelse med

investeringsselskabet, bortset fra kundens fordringer

50) "genkebstransaktion": en genkebstransaktion som defineret i artikel 3, nr. 9), i

forordning (EU) 2015/2365

51) "datterselskab": en dattervirksomhed som defineret i den i artikel 2, nr. 10), ogiden i
artikel 22 1 direktiv 2013/34/EU anvendte betydning, herunder ethvert datterselskab

af et datterselskab af det gverste moderselskab

Kommissionens delegerede direktiv (EU) 2017/593 af 7. april 2016 om supplerende regler
til Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/65/EU for s vidt angér beskyttelse af
kunders finansielle instrumenter og midler, produktstyringsforpligtelser og de regler, der
finder anvendelse pé levering eller modtagelse af gebyrer, provisioner eller andre penge-
eller naturalieydelser (EUT L 87 af 31.3.2017, s. 500).
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52)

53)

54)

55)

"tilknyttet agent": en tilknyttet agent som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 29), 1
direktiv 2014/65/EU

"samlede bruttoindtaegter": et investeringsselskabs arlige driftsindtaegter 1 forbindelse
med investeringsselskabets investeringsservice og -aktiviteter, som det har tilladelse
til at udeve, herunder indtegter fra renter, aktier og andre verdipapirer, uanset om de
er med fast eller variabel rente, provision og gebyrer, eventuelle gevinster og tab fra
investeringsselskabets aktiver i handelsbeholdningen, i aktiver til dagsverdi eller fra
afdekningsaktiviteter, men eksklusive al indkomst, der ikke er forbundet med

investeringsservice og -aktiviteter

"handelsbeholdning": alle positioner i finansielle instrumenter og ravarer, som et
investeringsselskab besidder med henblik pa videresalg eller for at afdekke

positioner, der besiddes med henblik pa videresalg
"positioner, der besiddes med handelshensigt":

a)  positioner i finansielle instrumenter, som et institut indehaver for egen regning,

og positioner baseret pa kundebetjening og market-making aktiviteter
b)  positioner, som indehaves med henblik pa videresalg pé kort sigt

c)  positioner, som besiddes med henblik pa at fa fordel af faktiske eller
forventede kortsigtede forskelle mellem kabs- og salgspriser eller af andre pris-

eller renteendringer
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56) "moderinvesteringsselskab i Unionen": et investeringsselskab i en medlemsstat, der
er del af en investeringsselskabskoncern, og som datterselskab har et
investeringsselskab eller et finansieringsinstitut, eller som har kapitalinteresser 1 et
sadant investeringsselskab eller finansieringsinstitut, og som ikke selv er
datterselskab af et andet investeringsselskab, der er meddelt tilladelse i en
medlemsstat, eller et investeringsholdingselskab eller blandet finansielt

holdingselskab, der er etableret i en medlemsstat

57) "moderinvesteringsholdingselskab i Unionen": et investeringsholdingselskab i en
medlemsstat, der er del af en investeringsselskabskoncern, og som ikke selv er
datterselskab af et investeringsselskab, der er meddelt tilladelse i en medlemsstat,

eller af et andet investeringsholdingselskab i en medlemsstat

58) "blandet finansielt moderholdingselskab 1 Unionen": et moderselskab for en
investeringsselskabskoncern, som er et blandet finansielt holdingselskab som

defineret 1 artikel 2, nr. 15), i direktiv 2002/87/EF.

2. Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter 1 overensstemmelse
med artikel 56 for at supplere denne forordning ved at pracisere definitionerne fastsat i

stk. 1 for:
a)  atsikre en ensartet anvendelse af denne forordning

b) i forbindelse med anvendelsen af denne forordning at tage hensyn til udviklingen pa

finansmarkederne.
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AFSNIT 11
NIVEAU FOR ANVENDELSE AF KRAVENE

KAPITEL 1

Anvendelse af kravene pa individuelt niveau

Artikel 5

Generelt princip
Investeringsselskaber skal opfylde kravene 1 anden til syvende del pa individuelt niveau.
Artikel 6
Undtagelser

1. De kompetente myndigheder kan fritage et investeringsselskab fra anvendelsen af artikel 5
1 sammenhang med anden, tredje, fjerde, sjette og syvende del, hvis alle folgende forhold

gor sig geldende:

a) investeringsselskabet opfylder betingelserne for klassificering som et lille og ikke

indbyrdes forbundet investeringsselskab fastsat 1 artikel 12, stk. 1
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b)  en af felgende betingelser er opfyldt:

1)  investeringsselskabet er et datterselskab og indgar i tilsynet pé konsolideret
niveau med et kreditinstitut, et finansielt holdingselskab eller et blandet
finansielt holdingselskab i overensstemmelse med bestemmelserne i forste del,

afsnit II, kapitel 2, 1 forordning (EU) nr. 575/2013

ii)  investeringsselskabet er et datterselskab og indgér i en
investeringsselskabskoncern, der er underlagt tilsyn pa konsolideret niveau i

overensstemmelse med artikel 7

c) bade investeringsselskabet og dets moderselskab har faet meddelt tilladelse og er

underlagt tilsyn i den samme medlemsstat

d)  de myndigheder, der har kompetence til at fore tilsyn pa et konsolideret niveau i
overensstemmelse med forordning (EU) nr. 575/2013 eller i overensstemmelse med

artikel 7 i nervarende forordning, accepterer en sddan undtagelse

e) kapitalgrundlaget er pa passende vis fordelt mellem moderselskabet og

investeringsselskabet, og alle folgende betingelser er opfyldt:

1) der er ingen nuvarende eller forudsete vasentlige praktiske eller juridiske
hindringer for moderselskabets hurtige overforsel af kapital eller

tilbagebetaling af forpligtelser

i1)  efter forudgdende tilladelse fra den kompetente myndighed erklarer
moderselskabet, at det garanterer for forpligtelser indgdet af

investeringsselskabet, eller at risiciene i investeringsselskabet er ubetydelige
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iil) moderselskabets procedurer for risikoevaluering, -méaling og -kontrol omfatter

investeringsselskabet, og

iv)  moderselskabet besidder mindst 50 % af de stemmerettigheder, der er knyttet
til kapitalandelene i1 investeringsselskabet, eller har ret til at udpege eller

afsatte et flertal af medlemmerne af investeringsselskabets ledelsesorgan.

2. De kompetente myndigheder kan fritage investeringsselskaber fra anvendelsen af artikel 5

1 forbindelse med sjette del, hvis alle folgende betingelser er opfyldt:

a)  investeringsselskabet opfylder betingelserne for klassificering som et lille og ikke

indbyrdes forbundet investeringsselskab fastsat i artikel 12, stk. 1

b) investeringsselskabet er et datterselskab og er omfattet af tilsynet pa konsolideret
niveau af et forsikrings- eller genforsikringsselskab i overensstemmelse med

artikel 228 1 direktiv 2009/138/EF

c) bade investeringsselskabet og dets moderselskab har faet meddelt tilladelse og er

underlagt tilsyn i den samme medlemsstat

d) de myndigheder, der har kompetence til at fore tilsyn pa et konsolideret niveau i

overensstemmelse med direktiv 2009/138/EF, accepterer en sadan undtagelse
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e) kapitalgrundlaget er pa passende vis fordelt mellem moderselskabet og

investeringsselskabet, og alle folgende betingelser er opfyldt:

1) der er ingen nuvarende eller forudsete vaesentlige praktiske eller juridiske
hindringer for moderselskabets hurtige overforsel af kapital eller

tilbagebetaling af forpligtelser

i1)  efter forudgaende tilladelse fra den kompetente myndighed erklerer
moderselskabet, at det garanterer for forpligtelser indgaet af

investeringsselskabet, eller at risiciene 1 investeringsselskabet er ubetydelige

iil) moderselskabets procedurer for risikoevaluering, -maling og -kontrol omfatter

investeringsselskabet, og

iv)  moderselskabet besidder mindst 50 % af de stemmerettigheder, der er knyttet
til kapitalandelene i investeringsselskabet, eller har ret til at udpege eller

afsatte et flertal af medlemmerne af investeringsselskabets ledelsesorgan.

3. De kompetente myndigheder kan fritage investeringsselskaber fra anvendelsen af artikel 5

1 forbindelse med femte del, hvis alle folgende betingelser er opfyldt:

a) investeringsselskabet indgér i tilsynet pd konsolideret niveau i overensstemmelse
med forste del, afsnit II, kapitel 2, i forordning (EU) nr. 575/2013 eller indgér i en
investeringsselskabskoncern, som narvarende forordnings artikel 7, stk. 3, finder

anvendelse pé, og fritagelsen efter artikel 7, stk. 4, finder ikke anvendelse
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b)

d)

moderselskabet pa konsolideret niveau overvager og kontrollerer til enhver tid
likviditetspositionerne for alle de institutter og investeringsselskaber i gruppen eller
undergruppen, som er omfattet af en undtagelse, og sikrer, at alle disse institutter og

investeringsselskaber rader over tilstraekkelig likviditet

moderselskabet og investeringsselskabet har pa en for de kompetente myndigheder
tilfredsstillende made indgéet kontrakter om fri overforsel af midler mellem
moderselskabet og investeringsselskabet for at kunne indftri deres individuelle

forpligtelser og faelles forpligtelser, efterhdnden som de forfalder

der er ingen nuvarende eller forudsete vasentlige praktiske eller juridiske hindringer

for opfyldelse af de i litra c) omtalte kontrakter

de myndigheder, der har kompetence til at fore tilsyn pd et konsolideret niveau 1
overensstemmelse med forordning (EU) nr. 575/2013 eller i overensstemmelse med

artikel 7 i neervarende forordning, accepterer en sddan undtagelse
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KAPITEL 2
Tilsynsmeaessig konsolidering og undtagelser

for en investeringsselskabskoncern

Artikel 7

Tilsynsmeessig konsolidering

Moderinvesteringsselskaber i Unionen, moderinvesteringsholdingselskaber i Unionen og
blandede finansielle moderholdingselskaber i Unionen skal opfylde de forpligtelser, der er
fastsat i anden, tredje, fjerde, sjette og syvende del pa basis af deres konsoliderede
situation. Moderselskabet og de af dets datterselskaber, der er omfattet af denne
forordning, etablerer en passende organisatorisk struktur og egnede interne
kontrolordninger for at sikre, at de data, der er nedvendige til konsolidering, behandles og
fremsendes pa beherig vis. Moderselskabet sikrer navnlig, at de datterselskaber, der ikke er
omfattet af denne forordning, indferer ordninger, processer og mekanismer med henblik pa

korrekt konsolidering.

Med henblik pa denne artikels stk. 1 finder bestemmelserne i anden del, afsnit I, 1
forordning (EU) nr. 575/2013, nér anden del anvendes pa konsolideret niveau, ogsa

anvendelse pd investeringsselskaber.
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Med henblik herpd er det i forbindelse med anvendelsen af bestemmelserne i artikel 84,
stk. 1, artikel 85, stk. 1, og artikel 87, stk. 1, i forordning (EU) nr. 575/2013 kun
henvisningerne til artikel 92, stk. 1, i forordning (EU) nr. 575/2013 der finder anvendelse,
og de skal derfor leeses som henvisninger til de kapitalgrundlagskrav, der er fastsat i

henhold til de tilsvarende bestemmelser i naerverende forordning.

3. Moderinvesteringsselskaber i Unionen, moderinvesteringsholdingselskaber i Unionen og
blandede finansielle moderholdingselskaber i Unionen skal opfylde de forpligtelser, der er

fastsat 1 femte del, pa basis af deres konsoliderede situation.

4. Uanset stk. 3 kan de kompetente myndigheder fritage moderselskabet fra at overholde
navnte stykke under hensyntagen til arten, omfanget og kompleksiteten af

investeringsselskabskoncernen.

5. EBA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for at praecisere
omfanget af og metoderne til tilsynsmaessig konsolidering af en
investeringsselskabskoncern, navnlig med henblik pa at beregne kravet vedrerende faste
omkostninger, det permanente minimumskapitalkrav og K-faktorkravet pa basis af
investeringsselskabskoncernens konsoliderede situation, og metoden og de nedvendige

oplysninger til korrekt gennemforelse af stk. 2.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [12 maneder efter datoen for denne forordnings

ikrafttreeden].
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Kommissionen tillegges befojelse til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med

artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1093/2010.

Artikel 8

Koncernkapitaltesten

Uanset artikel 7 kan de kompetente myndigheder tillade anvendelsen af naervarende artikel
1 tilfeelde af koncernstrukturer, der anses for at vere tilstreekkeligt enkle, forudsat at der
ikke er betydelige risici for kunder eller for markedet, der stammer fra
investeringsselskabskoncernen som helhed, som ellers ville krave tilsyn pa konsolideret
niveau. De kompetente myndigheder underretter EBA, nar de tillader anvendelsen af denne

artikel.
Med henblik pa denne artikel gelder folgende:

a)  "kapitalgrundlagsinstrumenter": "kapitalgrundlag" som defineret i artikel 9 i denne
forordning uden anvendelse af de i artikel 36, stk. 1, litra 1), artikel 56, litra d), og
artikel 66, litra d), 1 forordning (EU) nr. 575/2013 omhandlede fradrag.
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b)  betegnelserne "investeringsselskab", "finansieringsinstitut", "accessorisk
servicevirksomhed" og "tilknyttet agent" finder ogsa anvendelse pa virksomheder
etableret 1 tredjelande, som, hvis de havde varet etableret i Unionen, ville opfylde

definitionerne af disse betegnelser i artikel 4.

3. Moderinvesteringsselskaber i Unionen, moderinvesteringsholdingselskaber i Unionen,
blandede finansielle moderholdingselskaber i Unionen og alle andre moderselskaber, der er
investeringsselskaber, finansieringsinstitutter, accessoriske servicevirksomheder eller
tilknyttede agenter i investeringsselskabskoncernen, skal mindst besidde tilstraekkelige

kapitalgrundlagsinstrumenter til at dekke summen af folgende:

a)  summen af den fulde bogforte verdi af alle deres besiddelser, efterstillede fordringer
og instrumenter som omhandlet i artikel 36, stk. 1, litra 1), artikel 56, litra d), og
artikel 66, litra d), i forordning (EU) nr. 575/2013 1 investeringsselskaber,
finansieringsinstitutter, accessoriske servicevirksomheder og tilknyttede agenter 1

investeringsselskabskoncernen og

b) det samlede belab af alle deres eventualforpligtelser i forhold til
investeringsselskaber, finansieringsinstitutter, accessoriske servicevirksomheder og

tilknyttede agenter i investeringsselskabskoncernen.
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De kompetente myndigheder kan tillade, at et moderinvesteringsholdingselskab i Unionen
eller et blandet finansielt moderholdingselskab i Unionen og ethvert andet moderselskab,
der er et investeringsselskab, et finansieringsinstitut, en accessorisk servicevirksomhed
eller en tilknyttet agent i investeringsselskabskoncernen, har et mindre kapitalgrundlag end
det, der beregnes 1 henhold til stk. 3, men ikke mindre end summen af de
kapitalgrundlagskrav, der pa individuelt niveau palegges investeringsselskaber,
finansieringsinstitutter, accessoriske servicevirksomheder og tilknyttede agenter i

koncernen, og de samlede eventualforpligtelser i forhold til disse enheder.

Med henblik pa dette stykke er kapitalgrundlagskravene for datterselskaber som omhandlet
i forste afsnit, der befinder sig i tredjelande, beregningsmaessige kapitalgrundlagskrav, der
sikrer et tilfredsstillende forsigtighedsniveau til at deekke de risici, der opstar i forbindelse

med disse datterselskaber, som godkendt af de relevante kompetente myndigheder.

Moderinvesteringsselskaber i Unionen, moderinvesteringsholdingselskaber i Unionen og
blandede finansielle moderholdingselskaber i Unionen skal have indfert systemer til
overvagning og kontrol af kapital- og finansieringskilderne for alle investeringsselskaber,
investeringsholdingselskaber, blandede finansielle holdingselskaber,
finansieringsinstitutter, accessoriske servicevirksomheder og tilknyttede agenter i

investeringsselskabskoncernen.
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ANDEN DEL
KAPITALGRUNDLAG

Artikel 9

Kapitalgrundlagets sammenscetning

1. Investeringsselskaber skal have et kapitalgrundlag bestdende af summen af deres egentlige
kernekapital, hybride kernekapital og supplerende kapital, og skal til enhver tid opfylde

alle folgende betingelser:

Egentlig kernekapital

a) D >56%

Egentlig kernekapital + hybrid kernekapital
b) g g p y p > 75 %,

D

Egentlig kernekapital + hybrid kernekapital + supplerende kapital

C) g g p y p pp p > 100 %,
D

hvor:

1)  Egentlig kernekapital defineres i overensstemmelse med anden del, afsnit I, kapitel 2,
1 forordning (EU) nr. 575/2013, hybrid kernekapital defineres i overensstemmelse
med anden del, afsnit I, kapitel 3, 1 forordning (EU) nr. 575/2013, og supplerende
kapital defineres 1 overensstemmelse med anden del, afsnit I, kapitel 4, 1

forordning (EU) nr. 575/2013, og

i1) D er defineret i artikel 11.
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2. Som en undtagelse fra stk. 1:
a)  finder de i artikel 36, stk. 1, litra c), i forordning (EU) nr. 575/2013 omhandlede
fradrag fuldt ud anvendelse uden anvendelse af artikel 39 og 48 1 naevnte forordning
b) finder de i artikel 36, stk. 1, litra ), 1 forordning (EU) nr. 575/2013 omhandlede
fradrag fuldt ud anvendelse uden anvendelse af artikel 41 i nevnte forordning
c) finder de i artikel 36, stk. 1, litra h), artikel 56, litra c), og artikel 66, litra c), i
forordning (EU) nr. 575/2013 omhandlede fradrag fuldt ud anvendelse, for sa vidt de
vedrorer besiddelser af kapitalinstrumenter, der ikke indgar 1 handelsbeholdningen,
uden anvendelse af (mekanismerne fastsat 1) artikel 46, 60 og 70 i n@vnte forordning
d) finder de i artikel 36, stk. 1, litra i), i forordning (EU) nr. 575/2013 omhandlede
fradrag fuldt ud anvendelse uden anvendelse af artikel 48 1 navnte forordning
e) finder folgende bestemmelser ikke anvendelse pd bestemmelsen af
investeringsselskabers kapitalgrundlag:
i)  artikel 49 i forordning (EU) nr. 575/2013
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i1)  fradragene omhandlet i artikel 36, stk. 1, litra h), artikel 56, litra c), artikel 66,
litra ¢), 1 forordning (EU) nr. 575/2013 og beslegtede bestemmelser i
artikel 46, 60 og 70 i nevnte forordning, for sd vidt disse fradrag vedrorer

besiddelser af kapitalinstrumenter, der indgar 1 handelsbeholdningen

iii)  den udlesende haendelse, der er omhandlet i artikel 54, stk. 1, litra a), 1
forordning (EU) nr. 575/2013; den udlesende haendelse skal i stedet
specificeres af investeringsselskabet 1 form af det i stk. 1 omhandlede hybride

kernekapitalinstrument

iv)  den samlede vaerdi, der er omhandlet i artikel 54, stk. 4, litra a), i
forordning (EU) nr. 575/2013; det beleb, der skal nedskrives eller konverteres,

er hele hovedstolen af det i stk. 1 omhandlede hybride kernekapitalinstrument.

3. Investeringsselskaber skal anvende de relevante bestemmelser 1 anden del, afsnit I,
kapitel 6, i forordning (EU) nr. 575/2013 ved beregning af kapitalgrundlagskravene i
henhold til neervaerende forordning. Ved anvendelsen af disse bestemmelser anses
tilsynsmyndighedens tilladelse 1 henhold til artikel 77 og 78 1 forordning (EU) nr. 575/2013
for at vaere givet, hvis en af betingelserne i n@vnte forordnings artikel 78, stk. 1, litra a),

eller artikel 78, stk. 4, er opfyldt.
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4. Med henblik pa anvendelsen af stk. 1, litra a), kan de kompetente myndigheder for
investeringsselskaber, som ikke er juridiske personer eller aktieselskaber ("joint-stock
companies"), eller som opfylder betingelserne for klassificering som sma og ikke
indbyrdes forbundne investeringsselskaber som fastsat i nervarende forordnings artikel
12, stk. 1, efter at have hort EBA tillade, at yderligere instrumenter eller midler kvalificerer
som kapitalgrundlag for disse investeringsselskaber, forudsat at disse instrumenter eller
midler ogsa opfylder betingelserne for behandling efter artikel 22 i Radets
direktiv 86/635/EQF!. EBA opstiller, ajourforer og offentligger pa grundlag af oplysninger
modtaget fra hver kompetent myndighed sammen med ESMA en liste over alle de former
for instrumenter eller midler 1 hver medlemsstat, der kvalificerer som et sddant
kapitalgrundlag. Listen offentliggeres forste gang senest den ... [12 méaneder efter datoen

for denne forordnings ikrafttraeden].

5. Besiddelser af kapitalgrundlagsinstrumenter i en enhed i den finansielle sektor i en
investeringsselskabskoncern fratreekkes ikke med henblik pé at beregne kapitalgrundlaget i
et investeringsselskab 1 koncernen pé individuelt niveau, forudsat at alle folgende

betingelser er opfyldt:

a)  der er ingen nuvaerende eller forudsete vaesentlige praktiske eller juridiske hindringer

for moderselskabets hurtige overforsel af kapital eller tilbagebetaling af forpligtelser,

b)  moderselskabets procedurer for risikoevaluering, -maling og -kontrol omfatter

enheden 1 den finansielle sektor

c) denundtagelse, der er omhandlet i artikel 8, anvendes ikke af de kompetente

myndigheder.

1 Rédets direktiv 86/635/EQF af 8. december 1986 om bankers og andre penge- og
finansieringsinstitutters arsregnskaber og konsoliderede regnskaber (EFT L 372 af
31.12.1986, s. 1).
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Artikel 10

Kvalificerede andele uden for den finansielle sektor

1. Med henblik pa denne del skal investeringsselskaber fratraekke belab, som overstiger de
grenser, der er fastsat i litra a) og b), fra beregningen af de egentlige kernekapitalposter,

der er omhandlet i artikel 26 i forordning (EU) nr. 575/2013:

a)  en kvalificeret andel, som udger over 15 % af investeringsselskabets kapitalgrundlag
beregnet 1 overensstemmelse med artikel 9 1 nerverende forordning, men uden
anvendelse af det fradrag, der er omhandlet 1 artikel 36, stk. 1, litra k), nr. 1), 1
forordning (EU) nr. 575/2013, i en virksomhed uden for den finansielle sektor

b) et investeringsselskabs samlede kvalificerede andele i virksomheder uden for den
finansielle sektor, som overstiger 60 % af dets kapitalgrundlag beregnet i
overensstemmelse med artikel 9 1 nervarende forordning, men uden anvendelse af
det fradrag, der er omhandlet i artikel 36, stk. 1, litra k), nr. 1), i forordning (EU)
nr. 575/2013.

2. De kompetente myndigheder kan forbyde et investeringsselskab at have kvalificerede
andele som omhandlet i stk. 1, hvor disse andele overstiger de procentsatser for
kapitalgrundlag, der er fastsat i nevnte stykke. De kompetente myndigheder offentligger

deres beslutning om at udeve denne befojelse uden ophold.
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Aktier i selskaber uden for den finansielle sektor medtages ikke i den i stk. 1 omhandlede
beregning, hvis en af folgende betingelser er opfyldt:

a)  aktierne besiddes midlertidigt som led i en finansiel bistandsoperation som

omhandlet i artikel 79 i forordning (EU) nr. 575/2013
b)  besiddelsen af aktierne er en emissionsposition, der besiddes i hgjst fem arbejdsdage
c) aktierne besiddes i investeringsselskabets eget navn og for andres regning.

Aktier, der ikke er finansielle anlaegsaktiver som omhandlet i artikel 35, stk. 2, 1
direktiv 86/635/EQF, medtages ikke 1 den i naerverende artikels stk. 1 omhandlede

beregning.
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TREDJE DEL
KAPITALKRAV

AFSNIT I
GENERELLE KRAV

Artikel 11
Kapitalgrundlagskrav

1. Investeringsselskaber skal til enhver tid have et kapitalgrundlag i overensstemmelse med

artikel 9, der mindst svarer til D, hvor D er defineret som det hgjeste af folgende:
a)  deres krav vedrerende faste omkostninger beregnet i henhold til artikel 13
b)  deres permanente minimumskapitalkrav i henhold til artikel 14

c)  deres K-faktorkrav beregnet i henhold til artikel 15.

2. Som en undtagelse fra stk. 1 defineres D, hvis et investeringsselskab opfylder betingelserne
for klassificering som et lille og ikke indbyrdes forbundet investeringsselskab fastsat 1

artikel 12, stk. 1, som det hejeste af de beleb, der er specificeret i stk. 1, litra a) og b).
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3. Hvis de kompetente myndigheder finder, at der er sket en vasentlig &ndring i et

investeringsselskabs virksomhed, kan de krave, at investeringsselskabet underlegges et

andet kapitalgrundlagskrav, der er omhandlet i denne artikel, i overensstemmelse med

afdeling 4, kapitel 2, afsnit IV, i direktiv (EU) 2019/... .

4. Investeringsselskaber underretter den kompetente myndighed, sa snart de far kendskab til,

at de ikke leengere opfylder eller ikke leengere vil opfylde kravene i denne artikel.
Artikel 12
Sma og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber

1. Med henblik pa denne forordning anses investeringsselskaber for at vaere smé og ikke

indbyrdes forbundne investeringsselskaber, hvis de opfylder alle felgende betingelser:
a) AUM mélt i overensstemmelse med artikel 17 er p4 mindre end 1,2 mia. EUR
b)  COH mélt i overensstemmelse med artikel 20 er p4 mindre end:

1) 100 mio. EUR om dagen for kontanthandler eller

ii) 1 mia. EUR om dagen for derivater

c)  ASA malti overensstemmelse med artikel 19 er nul

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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d)

g)

h)

CMH malt i overensstemmelse med artikel 18 er nul

DTF mélt i overensstemmelse med artikel 33 er nul

NPR eller CMG malt i overensstemmelse med artikel 22 og 23 er nul
TCD mélt 1 overensstemmelse med artikel 26 er nul

investeringsselskabets samlede balanceforte og ikkebalanceforte poster er pa

under 100 mio. EUR

investeringsselskabets samlede arlige bruttoindtagter fra investeringsservice og -
aktiviteter er pa under 30 mio. EUR beregnet som et gennemsnit pd grundlag af de

arlige tal fra den toarige periode umiddelbart forud for det givne regnskabsar.

Med henblik pa ferste afsnit, litra a), b), ¢), e), litra f) for sa vidt dette litra vedrerer NPR,

og litra g), anvendes de daglige slutvardier uanset bestemmelserne i1 afsnit I1.

Med henblik pa ferste afsnit, litra f), for sa vidt dette litra vedrerer CMG, anvendes

intradagvaerdierne.
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Med henblik pa nervaerende stykkes forste afsnit, litra d), og uden at det bererer artikel 16,
stk. 9, i direktiv 2014/65/EU og artikel 2 og 4 i delegerede direktiv (EU) 2017/593,
anvendes intradagvardierne, med undtagelse af, hvor der har vaeret en registrerings- eller
kontoafstemningsfejl, som fejlagtigt har angivet, at et investeringsselskab overskred den i
narvaerende stykkes forste afsnit, litra d), omhandlede nultarskel, og som korrigeres inden
arbejdsdagens afslutning. Investeringsselskabet underretter straks den kompetente

myndighed om fejlen, grunden til, at den opstod og dens korrektion.

Med henblik pa ferste afsnit, litra h) og 1), anvendes niveauerne ved udgangen af det
seneste regnskabsar, for hvilket regnskaberne er afsluttet og godkendt af ledelsesorganet.
Hvis regnskaberne ikke er afsluttet og godkendt seks méneder efter sidste regnskabsérs

afslutning, skal et investeringsselskab anvende forelobige regnskaber.

Et investeringsselskab kan male vardierne 1 henhold til ferste afsnit, litra a) og b), ved at
anvende de metoder, der er anfort i afsnit II, med den undtagelse, at mélingen skal ske
over 12 maneder uden udelukkelse af de tre seneste manedsvardier. Investeringsselskaber,
der vaeelger denne malemetode, underretter den kompetente myndighed herom og anvender
den valgte metode 1 en sammenh@ngende periode pd mindst 12 pa hinanden folgende

maneder.
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2. Betingelserne i stk. 1, litra a), b), h) og 1), finder anvendelse pé et samlet grundlag for alle
investeringsselskaber, som er del af en koncern. Med henblik pad méling af de samlede
arlige bruttoindtegter omhandlet 1 stk. 1, litra 1), kan disse investeringsselskaber udelukke
enhver form for dobbelttelling, der métte opsté i forbindelse med bruttoindtaegter genereret

inden for koncernen.

Betingelserne i stk. 1, litra ¢)—g), finder anvendelse pa hvert enkelt investeringsselskab pa

individuelt grundlag.

3. Hyvis et investeringsselskab ikke laengere opfylder alle betingelserne i stk. 1, anses det ikke
leengere for at vaere et lille og ikke indbyrdes forbundet investeringsselskab med

ogjeblikkelig virkning.

Som en undtagelse fra forste afsnit skal et investeringsselskab, hvis det ikke l&engere
opfylder betingelserne 1 stk. 1, litra a), b), h) eller 1), men fortsat opfylder betingelserne i
navnte stykkes litra ¢)-g), ikke leengere anses for at vere et lille og ikke indbyrdes
forbundet investeringsselskab efter en periode pa tre maneder, der regnes fra den dato,
hvor tersklen blev overskredet. Investeringsselskabet underretter uden unedig forsinkelse

den kompetente myndighed om enhver overskridelse af en terskel.

4. Hyvis et investeringsselskab, der ikke opfylder alle betingelserne 1 stk. 1, efterfelgende
opfylder dem, anses det forst for at vere et lille og ikke indbyrdes forbundet
investeringsselskab efter en periode pa seks méneder fra den dato, hvor disse betingelser
blev opfyldt, forudsat at der ikke er sket en overskridelse af en terskel 1 denne periode, og

investeringsselskabet straks har underrettet den kompetente myndighed herom.
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Artikel 13

Krav vedrorende faste omkostninger

Med henblik pa artikel 11, stk. 1, litra a), skal kravet vedrerende faste omkostninger
udgere mindst en fjerdedel af de faste omkostninger for det foregédende ar.

Investeringsselskaberne skal anvende de tal, der felger af de gaeldende regnskabsregler.

Hvis den kompetente myndighed finder, at der er sket en vasentlig &ndring i et
investeringsselskabs virksomhed, kan den kompetente myndighed tilpasse storrelsen af den

1 stk. 1 omhandlede kapital.

Har et investeringsselskab ikke drevet virksomhed i et ar fra den dato, hvor det begyndte at
yde investeringsservice eller udfere investeringsaktiviteter, skal det med henblik pé den i
stk. 1 omhandlede beregning anvende de forventede faste omkostninger, der indgér i dets
forventninger til de forste 12 méineders handel, som forelagt sammen med ansegningen om

tilladelse.

EBA udarbejder i samrad med ESMA udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder
for at supplere beregningen af kravet i stk. 1, der som minimum omfatter folgende

elementer til fradrag:

a)  medarbejderbonusser og andre vederlag, 1 det omfang de er athengige af

nettooverskuddet i investeringsselskabet i det pagaeldende ar

b)  medarbejdernes, direkterernes og partnernes overskudsandele
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c)  andre former for fordeling af overskud og variabel aflonning, i det omfang de er fuldt

ud skensmeessige

d) delte gebyrer og provisionsudgifter, der er direkte knyttet til gebyrer og
provisionsindtegter, som indgar i de samlede indtagter, og hvor betalingen af gebyr-
og provisionsudgifterne er betinget af den faktiske modtagelse af gebyrerne og

provisionsindtaegterne
e)  gebyrer til tilknyttede agenter
f)  engangsudgifter fra ikkeordinere aktiviteter.
EBA preciserer i forbindelse med denne artikel ogsé begrebet vaesentlig &ndring.

EBA forelaegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [tolv méneder efter datoen for denne forordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tillegges befojelse til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med

artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1093/2010.
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Artikel 14

Permanent minimumskapitalkrav

Med henblik pa artikel 11, stk. 1, litra b), skal det permanente minimumskapitalkrav mindst udgere
det samme belab som den i artikel 9 i direktiv (EU) 2019/...* omhandlede startkapital.

AFSNIT II
K-FAKTORKRAYV

KAPITEL 1

Generelle principper

Artikel 15
K-faktorkrav og geeldende koefficienter

1. Med henblik pa artikel 11, stk. 1, litra c), skal K-faktorkravet mindst udgere summen af
folgende:

a)  K-faktorerne vedrerende kunderisiko (RtC) beregnet 1 overensstemmelse med

kapitel 2

b)  K-faktorerne vedrerende markedsrisiko (RtM) beregnet i overensstemmelse med

kapitel 3

c) K-faktorerne vedrerende selskabsrisiko (RtM) beregnet i overensstemmelse med

kapitel 4.

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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2. Folgende koefficienter finder anvendelse pa de relevante K-faktorer:

Tabel 1
K-FAKTORER KOEFFICENT
Aktiver under forvaltning under bade K-AUM 0,02 %

skensmaessig portefoljepleje og
ikkeskensmaessig investeringsradgivning af
vedvarende karakter

Kunders penge, der opbevares K-CMH (pa adskilte | 0,4 %
konti)
K-CMH (pé 0,5 %
ikkeadskilte konti)

Aktiver, der beskyttes og administreres K-ASA 0,04 %

Kundeordrer, der behandles K-COH- 0,1 %
kontanthandler

K-COH-derivater 0,01 %

Daglig handelsstrom K-DTF- 0,1 %
kontanthandler

0,01 %
K-DTF-derivater

3. Investeringsselskaber skal overvage vardien af deres K-faktorer for eventuelle tendenser,
der kan give dem et vaesentligt anderledes kapitalgrundlagskrav med henblik pa artikel 11
for den felgende indberetningsperiode 1 henhold til syvende del og underrette deres

kompetente myndighed om det vaesentligt anderledes kapitalgrundlagskrav.
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4. Hvis de kompetente myndigheder finder, at der er sket en vasentlig &ndring i et
investeringsselskabs virksomhed, som pavirker storrelsen af en relevant K-faktor, kan de
tilpasse det relevante beleb 1 overensstemmelse med artikel 39, stk. 2, litra a), i

direktiv (EU) 2019/...*.

5. For at sikre en ensartet anvendelse af denne forordning og for at tage hensyn til
udviklingen pa de finansielle markeder udarbejder EBA i samrad med ESMA udkast til

reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at:
a)  precisere metoderne til maling af K-faktorerne i tredje del, afsnit II

b)  pracisere begrebet adskilte konti i denne forordning for sé vidt angar de betingelser,

der sikrer beskyttelse af kundernes penge i tilfeelde af et investeringsselskabs konkurs

c) preacisere justeringerne af de K-DTF-koefficienter, der er omhandlet i tabel 1 i denne
artikels stykke 2, 1 tilfeelde af at K-DTF-kravene under stressede markedsvilkar, jf.
Kommissionens delegerede forordning (EU) 2017/578!, forekommer for restriktive

og skadelige for den finansielle stabilitet.

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) i teksten.

Kommissionens delegerede forordning (EU) 2017/578 af 13. juni 2016 om supplerende
regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU om markeder for finansielle
instrumenter for sd vidt angar reguleringsmeessige tekniske standarder om praecisering af
krav til aftaler og ordninger om prisstillelse (EUT L 87 af 31.3.2017, s. 183).
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EBA forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [12 maneder efter datoen for denne forordnings

ikrafttreden].

Kommissionen tillegges befojelse til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med

artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1093/2010.

KAPITEL 2
K-faktorerne for RtC

Artikel 16
K-faktorkravet for RtC

K-faktorkravet for RtC bestemmes ved hjelp af felgende formel:
K-AUM + K-CMH + K-ASA + K-COH
hvor:

K-AUM er lig med AUM malt i overensstemmelse med artikel 17, ganget med den relevante

koefficient 1 artikel 15, stk. 2

K-CMH er lig med CMH maélt i overensstemmelse med artikel 18, ganget med den relevante

koefficient i artikel 15, stk. 2
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K-ASA er lig med ASA mélt i overensstemmelse med artikel 19, ganget med den relevante

koefficient 1 artikel 15, stk. 2

K-COH er lig med COH malt i overensstemmelse med artikel 20, ganget med den relevante

koefficient 1 artikel 15, stk. 2.

Artikel 17
Maling af AUM med henblik pd beregning af K-AUM

1. Med henblik pa beregning af K-AUM er AUM det rullende gennemsnit af veerdien af de
samlede ménedlige aktiver under forvaltning, malt pa den sidste arbejdsdag 1 hver af de
foregdende 15 méneder konverteret til enhedernes funktionelle valuta pa det pageldende

tidspunkt, undtagen de tre seneste manedlige vaerdier.
AUM er det aritmetiske gennemsnit af de sidste 12 manedlige vaerdier.
K-AUM beregnes pé den forste arbejdsdag 1 hver méned.

2. Hvis investeringsselskabet formelt har delegeret forvaltningen af aktiver til en anden
finansiel enhed, skal disse aktiver indga i det samlede belgb for AUM maélt i

overensstemmelse med stk. 1.
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Hvis en anden finansiel enhed formelt har delegeret forvaltningen af aktiver til
investeringsselskabet, skal disse aktiver ikke indga i det samlede beleb for aktiver under

forvaltning malt 1 overensstemmelse med stk. 1.

Hvis et investeringsselskab har forvaltet aktiver i mindre end 15 maneder, eller hvis det har
gjort det i en leengere periode som et lille og ikke indbyrdes forbundet investeringsselskab
og nu overskrider tersklen for AUM, skal det anvende historiske data for AUM for det 1
stk. 1 angivne tidsrum, sé snart sddanne data foreligger, med henblik pa at beregne
K-AUM. Den kompetente myndighed kan erstatte manglende historiske datapunkter med
reguleringsmaessige afgorelser baseret pa investeringsselskabets fremskrivninger af

forretningsomfang indsendt i overensstemmelse med artikel 7 i direktiv 2014/65/EU.
Artikel 18
Maling af CMH med henblik pd beregning af K-CMH

1. Med henblik pa beregning af K-CMH er CMH det rullende gennemsnit af vaerdien af det
samlede daglige beleb for kunders penge, der opbevares, malt ved afslutningen af hver

arbejdsdag i de foregdende ni maneder, undtagen de tre seneste maneder.
CMH er det aritmetiske gennemsnit af de daglige vardier fra de seks resterende méineder.

K-CMH beregnes pa den ferste arbejdsdag i hver méaned.

PE-CONS 80/1/19 REV 1 82
DA



Hvis et investeringsselskab har opbevaret kunders penge i mindre end ni méneder, skal det
anvende historiske data for CMH for det i stk. 1 angivne tidsrum, s snart sdidanne data

foreligger, med henblik pa at beregne K-CMH.

Den kompetente myndighed kan erstatte manglende historiske datapunkter med
reguleringsmaessige afgerelser baseret pa investeringsselskabets fremskrivninger af

forretningsomfang indsendt i overensstemmelse med artikel 7 i direktiv 2014/65/EU.

Artikel 19
Maling af ASA med henblik pa beregning af K-ASA

Med henblik pa beregning af K-ASA er ASA det rullende gennemsnit af vaerdien af de
samlede daglige aktiver, der beskyttes og administreres, malt ved afslutningen af hver

arbejdsdag i de foregdende ni maneder, undtagen de tre seneste maneder.
ASA er det aritmetiske gennemsnit af de daglige vardier fra de seks resterende méneder.
K-ASA beregnes pa den forste arbejdsdag i hver maned.

Hvis et investeringsselskab formelt har delegeret opgaverne i forbindelse med beskyttelse
og administration af aktiver til en anden finansiel enhed, eller hvis en anden finansiel
enhed formelt har delegeret sdidanne opgaver til investeringsselskabet, skal disse aktiver

indga i det samlede beleb for ASA, som males i overensstemmelse med stk. 1.
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3. Hvis et investeringsselskab har beskyttet og administreret aktiver i mindre end seks
méneder, skal det anvende historiske data for ASA for det i stk. 1 angivne tidsrum, s snart
sadanne data foreligger, med henblik pa at beregne K-ASA. Den kompetente myndighed
kan erstatte manglende historiske datapunkter med reguleringsmaessige afgarelser baseret
pa investeringsselskabets fremskrivninger af forretningsomfang indsendt i

overensstemmelse med artikel 7 1 direktiv 2014/65/EU.
Artikel 20
Maling af COH med henblik pa beregning af K-COH

1. Med henblik pa beregning af K-COH er COH det rullende gennemsnit af veerdien af de
samlede dagligt behandlede kundeordrer, mélt pa alle arbejdsdage i de foregdende seks

maneder, undtagen de tre seneste méineder.
COH er det aritmetiske gennemsnit af de daglige vardier fra de tre resterende méneder.
K-COH beregnes pa den forste arbejdsdag i hver méned.

2. COH males som summen af den absolutte verdi af kebene og den absolutte verdi af

salgene for bade kontanthandler og derivater 1 overensstemmelse med folgende:
a) for kontanthandler er veerdien det beleb, der er betalt eller modtaget for hver handel

b)  for derivater er vaerdien af handelen kontraktens nominelle vaerdi.
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Rentederivaters nominelle vardi justeres for de pageldende kontrakters lobetid (i dr). Den

nominelle vaerdi multipliceres med varigheden, der er fastsat i felgende formel:
Varighed = lgbetid(i ar)/ 10

Uden at dette bererer femte afsnit, omfatter COH transaktioner, der gennemfores af

investeringsselskaber, der yder portefoljepleje pa vegne af investeringsfonde.

COH omfatter transaktioner, der folger af investeringsrddgivning, for hvilken et

investeringsselskab ikke beregner K-AUM.

COH omfatter ikke transaktioner, der handteres af investeringsselskabet, og som folger af
plejen af en kundes investeringsportefolje, hvis investeringsselskabet allerede beregner
K-AUM for den pageldende kundes investeringer, eller hvis denne aktivitet vedrerer den
delegation af forvaltning af aktiver til investeringsselskabet, som 1 medfor af artikel 17,

stk. 2, ikke bidrager til dette investeringsselskabs AUM.

COH omfatter ikke transaktioner, der gennemfores af investeringsselskabet i eget navn,

enten for egen regning eller for en kundes regning.

Investeringsselskaber kan udelukke eventuelle ordrer, som ikke er udfert, fra mélingen af
COH, hvis en sddan manglende udferelse skyldes en rettidig annullering af ordren fra

kundens side.
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3. Hvis et investeringsselskab har behandlet kundeordrer i mindre end seks méneder eller har
gjort det i en leengere periode som et lille og ikke indbyrdes forbundet investeringsselskab,
skal det anvende historiske data for COH for det i stk. 1 angivne tidsrum, sa snart saidanne
data foreligger, med henblik pa at beregne K-COH. Den kompetente myndighed kan
erstatte manglende historiske datapunkter med reguleringsmaessige afgarelser baseret pé

fremskrivninger af forretningsomfang indsendt i overensstemmelse med artikel 7

direktiv 2014/65/EU.
KAPITEL 3
K-faktorerne for RtM
Artikel 21
K-faktorkravet for RtM
1. K-faktorkravet for RtM for positioner i handelsbeholdningen for et investeringsselskab, der

handler for egen regning, enten pé egne eller en kundes vegne, skal vere enten K-NPR
beregnet 1 overensstemmelse med artikel 22 eller K-CMG beregnet 1 overensstemmelse

med artikel 23.

2. Investeringsselskaber forvalter deres handelsbeholdning 1 overensstemmelse med tredje

del, afsnit I, kapitel 3, 1 forordning (EU) nr. 575/2013.
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K-faktorkravet for RtM finder anvendelse pé alle positioner i handelsbeholdningen, hvilket
navnlig omfatter positioner i geldsinstrumenter (herunder securitiseringsinstrumenter),
egenkapitalinstrumenter, kollektive investeringsordninger (CIU'er), valuta og guld, og

ravarer (herunder emissionskvoter).

Med henblik pa beregning af K-faktorkravet for RtM medtager et investeringsselskab
andre positioner end positioner i handelsbeholdningen, hvis disse giver anledning til

valutakursrisiko eller ravarerisiko.

Artikel 22
Beregning af K-NPR

For s vidt angér beregning af K-NPR beregnes kapitalgrundlagskravet for positioner i

handelsbeholdningen for et investeringsselskab, der handler for egen regning, enten pa egne eller en

kundes vegne, ved hjlp af en af folgende metoder:

a) standardmetoden i tredje del, afsnit IV, kapitel 2, 3 og 4, i forordning (EU) nr. 575/2013

b) den alternative standardmetode i tredje del, afsnit IV, kapitel 1a, i forordning (EU)
nr. 575/2013

C) den alternative metode med interne modeller i tredje del, afsnit IV, kapitel 1b, i forordning
(EU) nr. 575/2013.
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Artikel 23
Beregning af K-CMG

1. Med henblik pa artikel 21 tillader den kompetente myndighed, at et investeringsselskab
beregner K-CMG for alle positioner, der er omfattet af clearing, eller pa portefeljebasis,
hvis hele portefoljen er omfattet af clearing eller margenberegning, pa felgende

betingelser:
a) investeringsselskabet er ikke en del af en koncern med et kreditinstitut

b) clearingen og afviklingen af disse transaktioner finder sted under et QCCP-
clearingmedlems ansvar, og dette clearingmedlem er et kreditinstitut eller et
investeringsselskab som omhandlet i denne forordnings artikel 1, stk. 2, og
transaktionerne er enten clearet centralt i en QCCP eller pa anden made afviklet pé

grundlag af levering mod betaling under dette clearingmedlems ansvar

c) beregningen af den samlede margen, der kreeves af clearingmedlemmet, er baseret pa

en margenmodel for clearingmedlemmet
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d) investeringsselskabet har over for den kompetente myndighed godtgjort, at valget af
beregning af RtM med K-CMG er begrundet i visse kriterier, som kan omfatte arten
af investeringsselskabets hovedaktiviteter, som 1 det vaesentlige skal vere
handelsaktiviteter, der er omfattet af clearing og margenberegning, under et
clearingmedlems ansvar, og den omstendighed, at andre aktiviteter, der udfores af

investeringsselskabet, er uvasentlige 1 forhold til disse hovedaktiviteter, og

e) den kompetente myndighed har vurderet, at valget af den eller de portefoljer, der er
omfattet af K-CMG, ikke pé en uforholdsmassig eller tilsynsmeessigt uforsvarlig
madde er truffet med henblik pa regelarbitrage for sd vidt angér

kapitalgrundlagskravene.

Med henblik pé ferste afsnit, litra c), udferer den kompetente myndighed en regelmaessigt
vurdering for at bekrafte, at denne margenmodel forer til margenkrav, der afspejler
risikokarakteristikaene for de produkter, som investeringsselskaberne handler med, og
tager hensyn til intervallet mellem margenopkravninger, markedslikviditet og mulige

@ndringer under transaktionens forleb.

Margenkravene skal vare tilstraekkelige til at dekke tab, som kan felge af mindst 99 % af
eksponeringsbevagelserne inden for en passende tidshorisont med en besiddelsesperiode
pa mindst to arbejdsdage. De margenmodeller, der anvendes af det pagaeldende
clearingmedlem til den margenopkravning, der er omhandlet 1 dette stykkes forste afsnit,
litra c), skal altid udformes med henblik pa at opna et forsigtighedsniveau svarende til det,
der kraeves 1 henhold til bestemmelserne om margenkrav i artikel 41 i1 forordning (EU)

nr. 648/2012.
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K-CMG skal vaere det tredjehgjeste beleb af den samlede margen, som clearingmedlemmet
i lobet af de foregdende tre maneder dagligt har kraevet af investeringsselskabet, ganget

med en faktor pa 1,3.

EBA udarbejder i samrad med ESMA udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder
for at pracisere beregningen af den samlede margen, der kraeves, og metoden til beregning
af K-CMG, jf. stk. 2, navnlig ndr K-CMG anvendes pé portefoljebasis, og betingelserne for

overholdelse af bestemmelserne i stk. 1, litra e).

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [12 maneder efter datoen for denne forordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tillegges befojelse til at supplere denne forordning ved at vedtage de 1
forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med

artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010.
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KAPITEL 4
K-faktorerne for RtF

Artikel 24
K-faktorkravet for RtF

K-faktorkravet for RtF bestemmes ved hjelp af felgende formel:
K-TCD + K-DTF + K-CON
hvor:
K-TCD er lig med det belab, der er beregnet i overensstemmelse med artikel 26

K-DTF er lig med DTF malt i overensstemmelse med artikel 33, ganget med den relevante

koefficient i artikel 15, stk. 2, og
K-CON er lig med det belab, der er beregnet i overensstemmelse med artikel 39.

K-TCD og K-CON baseres pa de transaktioner, der er opfert i handelsbeholdningen for et

investeringsselskab, der handler for egen regning, enten pé egne eller en kundes vegne.

K-DTF baseres pa de transaktioner, der er opfort i handelsbeholdningen for et investeringsselskab,
der handler for egen regning, enten pa egne eller en kundes vegne, og de transaktioner, som et

investeringsselskab gennemforer gennem udferelse af ordrer for kunders regning 1 eget navn.
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AFDELING 1

RISIKO FOR HANDELSMODPARTERS MISLIGHOLDELSE

Artikel 25

Anvendelsesomrade
1. Denne afdeling finder anvendelse pa folgende kontrakter og transaktioner:

a)  derivatkontrakter, der er opfert i bilag II til forordning (EU) nr. 575/2013, med
undtagelse af folgende:

1) derivatkontrakter, der er clearet direkte eller indirekte gennem en central

modpart (CCP), nér alle folgende betingelser er opfyldt:

— de positioner og aktiver i investeringsselskabet, som er relateret til
navnte kontrakter, bestemmes og adskilles, hos bade clearingmedlemmet
og CCP'en, fra clearingmedlemmets og n@vnte clearingmedlems andre
kunders positioner og aktiver, og som folge af nevnte skelnen og
adskillelse er disse positioner og aktiver konkursbeskyttede 1 henhold til
national lovgivning i tilfaelde af misligholdelse eller insolvens hos

clearingmedlemmet eller en eller flere af dets andre kunder
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— de love, administrative bestemmelser og ved aftale indgéede
arrangementer, som finder anvendelse pa eller er bindende for
clearingmedlemmet, letter overforslen af kundens positioner vedrerende
naevnte kontrakter og den tilsvarende sikkerhedsstillelse til et andet
clearingmedlem inden for den geeldende margenrisikoperiode i tilfelde af

det oprindelige clearingmedlems misligholdelse eller insolvens

— investeringsselskabet har opnéet en uathaengig, skriftlig og begrundet
juridisk udtalelse, der konkluderer, at 1 tilfzlde af en retssag vil
investeringsselskabet ikke have nogen tab pa grund af dets

clearingmedlems eller nogen af dets clearingmedlems kunders insolvens.
i1)  bershandlede derivatkontrakter

ii1)  derivatkontrakter, der besiddes med henblik pa at afdaekke en position for

investeringsselskabet som folge af en aktivitet uden for handelsbeholdningen
b)  transaktioner med lang afviklingstid
c)  genkebstransaktioner
d)  transaktioner vedrerende udlan eller lan af vaerdipapirer eller rdvarer
e) margenlén

f)  alle andre typer VFT'er

PE-CONS 80/1/19 REV 1 93
DA



g)  kredit- og langivning som omhandlet i afsnit B, punkt 2), i bilag I til
direktiv 2014/65/EU, hvis investeringsselskabet gennemforer handelen i kundens

navn eller modtager og formidler ordren uden at udfere den.

Med henblik pa ferste afsnit, litra a), nr. 1), anses derivatkontrakter, der er clearet direkte

eller indirekte gennem en QCCP, for at opfylde betingelserne fastsat i n@vnte nummer.
2. Transaktioner med folgende typer modparter udelukkes fra beregningen af K-TCD:

a)  centralregeringer og centralbanker, hvis de underliggende eksponeringer ville blive

tillagt en risikovaegt pa 0 % 1 henhold til artikel 114 1 forordning (EU) nr. 575/2013

b)  de multilaterale udviklingsbanker, der er opfert i artikel 117, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 575/2013

c) de internationale organisationer, der er opfort i artikel 118 i forordning (EU)

nr. 575/2013.
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3. Med forbehold af forudgéende godkendelse fra de kompetente myndigheder kan et

investeringsselskab udelukke de transaktioner fra anvendelsesomradet for beregningen af

K-TCD, som gennemfores med en modpart, som er dets moderselskab, dets datterselskab,

et datterselskab af dets moderselskab eller en virksomhed, hvortil der bestar en forbindelse

som omhandlet i artikel 22, stk. 7, i direktiv 2013/34/EU. De kompetente myndigheder

skal give godkendelse, hvis felgende betingelser er opfyldt:

a)

b)

modparten er et kreditinstitut, et investeringsselskab eller et finansieringsinstitut, der

er omfattet af passende tilsynsmaessige krav

modparten er i fuldt omfang omfattet af samme tilsynsmassige konsolidering som
investeringsselskabet i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 575/2013 eller
narverende forordnings artikel 7, eller modparten og investeringsselskabet er
underlagt tilsyn med henblik pa overholdelse af koncernkapitaltesten i

overensstemmelse med narvarende forordnings artikel 8

modparten er underlagt de samme procedurer for risikoevaluering, -maling og -

kontrol som investeringsselskabet
modparten er etableret i samme medlemsstat som investeringsselskabet

der er ingen nuverende eller forudsete vasentlige praktiske eller juridiske hindringer
for gjeblikkelig overforsel af kapitalgrundlag eller tilbagebetaling af forpligtelser fra

modparten til investeringsselskabet.
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Som en undtagelse fra denne afdeling kan et investeringsselskab med forbehold af
godkendelse fra den kompetente myndighed beregne eksponeringsverdien af
derivatkontrakter opfert 1 bilag II til forordning (EU) nr. 575/2013 og af de transaktioner,
der er omhandlet i denne artikels stk. 1, litra b)-f), ved at anvende en af metoderne i tredje
del, afsnit I, kapitel 6, afdeling 3, 4 eller 5, 1 forordning (EU) nr. 575/2013, og beregne de
tilknyttede kapitalgrundlagskrav ved at gange eksponeringsvardien med den risikofaktor,
der er fastsat for hver modpartstype som fastsat i tabel 2 i nervarende forordnings

artikel 26.

Investeringsselskaber, der er omfattet af tilsynet pa konsolideret niveau i
overensstemmelse med forste del, afsnit I, kapitel 2, i forordning (EU) nr. 575/2013, kan
beregne det tilknyttede kapitalgrundlagskrav ved at gange de risikovagtede
eksponeringsvardier, der beregnes 1 overensstemmelse med tredje del, afsnit II, kapitel 2,

afdeling 1, i forordning (EU) nr. 575/2013, med 8 %.

Ved anvendelse af undtagelsen i nervarende artikels stk. 4 skal investeringsselskaber ogsa
anvende en kreditvaerdijustering (CVA)-faktor ved at gange kapitalgrundlagskravet, der
beregnes 1 overensstemmelse med nervarende artikels stk. 2, med den CVA, der beregnes

1 overensstemmelse med artikel 32.

I stedet for at anvende CV A-multiplikationsfaktoren kan investeringsselskaber, der er
omfattet af tilsynet pa konsolideret niveau i overensstemmelse med forste del, afsnit II,
kapitel 2, i forordning (EU) nr. 575/2013, beregne kapitalgrundlagskravene vedrerende
kreditvaerdijusteringsrisikoen 1 henhold til tredje del, afsnit VI, i forordning (EU)

nr. 575/2013.
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Artikel 26
Beregning af K-TCD

For s vidt angdr K-TCD, bestemmes kapitalgrundlagskravet ved folgende formel:

Kapitalgrundlagskrav = a - EV - RF - CVA

EV = den eksponeringsvaerdi, der beregnes i overensstemmelse med artikel 27
RF = den risikofaktor, der er fastsat for hver modpartstype som fastsat i tabel 2, og
CVA = den kreditverdijustering, der beregnes i overensstemmelse med artikel 32.

Tabel 2

Modpartstype Risikofaktor

Centralregeringer, centralbanker og offentlige enheder | 1,6 %

Kreditinstitutter og investeringsselskaber 1,6 %

Andre modparter 8 %
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Artikel 27

Beregning af eksponeringsveerdien
Eksponeringsverdien beregnes ved felgende formel:
Eksponeringsvaerdi = Max(0; RC + PFE — C)
hvor:
RC = genanskaffelsesomkostninger som fastsat i artikel 28.
PFE = potentiel fremtidig eksponering som fastsat i artikel 29 og
C = sikkerhedsstillelse som fastsat i artikel 30.

Genanskaffelsesomkostningerne (RC) og sikkerhedsstillelsen (C) finder anvendelse pé alle de 1

artikel 25 omhandlede transaktioner.
Den potentielle fremtidige eksponering (PFE) finder kun anvendelse pa derivatkontrakter.

Et investeringsselskab kan beregne en enkelt eksponeringsvardi pa nettinggruppeniveau for alle de
transaktioner, der er omfattet af en kontraktlig nettingaftale, pa de betingelser, der er fastsat i
artikel 31. Hvis en af disse betingelser ikke er opfyldt, behandler investeringsselskabet hver

transaktion, som om den var en separat nettinggruppe.
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Artikel 28
Genanskaffelsesomkostninger (RC)

De i artikel 27 omhandlede genanskaffelsesomkostninger bestemmes som folger:

a)

b)

d)

for derivatkontrakter bestemmes RC som CMV

for transaktioner med lang afviklingstid bestemmes RC som det afregningsbeleb i
kontanter, som investeringsselskabet skal betale eller modtage efter afviklingen; en

fordring behandles som et positivt beleb, og geld behandles som et negativt belab

for genkebstransaktioner og indlans- og udlénstransaktioner i vardipapirer eller rdvarer
bestemmes RC som det kontantbelgb, der udlanes eller lanes; kontanter, der udlanes af
investeringsselskabet, behandles som et positivt belab, og kontanter, der lanes af

investeringsselskabet, behandles som et negativt belob

for veerdipapirfinansieringstransaktioner, hvor begge dele af transaktionen er vardipapirer,
bestemmes RC af CMV af det vaerdipapir, der udlanes af investeringsselskabet; CMV gges
ved hjelp af den tilsvarende volatilitetsjustering i tabel 4 i artikel 30

for margenlan samt kredit- og langivning som omhandlet i artikel 25, stk. 1, litra g),
bestemmes RC af aktivets bogforte vaerdi i overensstemmelse med de geldende

regnskabsregler.
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Artikel 29

Potentiel fremtidig eksponering

1. Den i artikel 27 omhandlede potentielle fremtidige eksponering (PFE) beregnes for hvert

derivat som produktet af:

a)  den faktiske nominelle vaerdi (EN) af transaktionen fastsat i overensstemmelse med

denne artikels stk. 2-6 og
b) tilsynsfaktoren (SF) fastsat i henhold til denne artikels stk. 7.

2. Den faktiske nominelle veerdi (EN) er lig produktet af den nominelle vaerdi beregnet i
overensstemmelse med stk. 3, dens varighed beregnet i overensstemmelse med stk. 4 og

dens tilsynsdelta beregnet i overensstemmelse med stk. 6.

3. Den nominelle verdi bestemmes, medmindre den er klart anfort og med fast lgbetid, som

folger:

a) for valutaderivatkontrakter defineres den nominelle veerdi som den nominelle vaerdi
af valutadelen af kontrakten, omregnet til national valuta; hvis begge dele af et
valutaderivat er denomineret i en anden valuta end den nationale valuta, omregnes
den nominelle verdi af hver del til den nationale valuta, og den del, der har den

storste vaerdi 1 den nationale valuta, er den nominelle veerdi
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b)

d)

g)

for egenkapital- og ravarederivatkontrakter og emissionskvoter og derivater heraf
defineres den nominelle vaerdi som produktet af markedsprisen for én enhed af

instrumentet og antallet af enheder, der henvises til 1 handelen

for transaktioner med flere gevinster, som er athangige af situationen, herunder
digitale optioner eller target redemption-terminskontrakter, beregner et
investeringsselskab den nominelle vaerdi for hver enkelt situation og anvender den

storste deraf folgende beregning

hvis den nominelle vaerdi er en formel med markedsverdier, angiver

investeringsselskabet CMV med henblik pé at bestemme handelens nominelle belgb

for variable nominelle swaps sdsom afskrivningsswaps og akkumulerende swaps
anvender investeringsselskaberne den gennemsnitlige nominelle vardi over

swappens resterende lobetid som handelens nominelle belob

gearede swaps omregnes til den nominelle vaerdi af tilsvarende ikkegearede swaps,
saledes at for alle satser i en swap, der er ganget med en faktor, ganges den angivne

nominelle vaerdi med faktoren for rentesatserne for at fastlegge den nominelle verdi

for en derivatkontrakt, der indebarer flere udvekslinger af hovedstolen, multipliceres
den nominelle vaerdi med antallet af udvekslinger af hovedstolen 1 derivatkontrakten

for at fastlegge den nominelle verdi.

PE-CONS 80/1/19 REV 1 101

DA



4. Rentekontrakters og kreditderivatkontrakters nominelle vaerdi tilpasses for de padgaeldende

kontrakters lebetid (i ar) pa grundlag af den varighed, der fastsattes ved folgende formel:
Varighed = (1 — exp(—0,05 - lgbetid))/0,05
For andre derivatkontrakter end rentekontrakter og kreditderivatkontrakter er varigheden 1.
5. Kontraktens lgbetid er den seneste dato, hvor kontrakten fortsat kan gennemfores.

Hvis derivatet henviser til vaerdien af en anden rentesats eller et andet kreditinstrument,

fastlegges fristen pa grundlag af det underliggende instrument.

For optioner er lobetiden den seneste kontraktmaessigt fastsatte gennemforelsesdato, der er

angivet i kontrakten.

For en derivatkontrakt, som er struktureret pa en sddan made, at alle udestaende
eksponeringer afvikles pa bestemte tidspunkter, og vilkarene justeres, siledes at
dagsverdien af kontrakten er nul, er restlobetiden lig med tidsrummet indtil den naeste

justeringsdato.
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6. Tilsynsdelta for optioner og swaptioner kan beregnes af investeringsselskabet selv under
anvendelse af en egnet model med forbehold af de kompetente myndigheders godkendelse.
Modellen skal give et skon over @ndringen i optionens verdi, for si vidt angér mindre
@ndringer 1 markedsvardien pa det underliggende instrument. For andre transaktioner end
optioner og swaptioner, eller hvis de kompetente myndigheder ikke har godkendt nogen
model, er delta 1.

7. Tilsynsfaktoren (SF) for hver aktivklasse fastsattes efter folgende tabel:

Tabel 3

Aktivklasse Tilsynsfaktor

Rentesats 0,5 %
Valuta 4%
Kredit 1 %
Enkeltaktier 32%
Aktieindeks 20 %
Révarer og emissionskvoter 18 %
Anden 32%
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Den potentielle fremtidige eksponering for en nettinggruppe er summen af den potentielle

fremtidige eksponering for alle transaktioner, der indgar i nettinggruppen, ganget med:

a) 0,42 for nettinggrupper af transaktioner med finansielle og ikkefinansielle modparter,

for hvilke der udveksles sikkerhedsstillelse bilateralt med modparten, hvis dette er

pakraevet, 1 overensstemmelse med de betingelser, der er fastsat i artikel 11 i

forordning (EU) nr. 648/2012

b) 1 for andre nettinggrupper.

Artikel 30

Sikkerhedsstillelse

Al sikkerhedsstillelse for bade bilaterale og clearede transaktioner som omhandlet i

artikel 25 er underlagt volatilitetsjusteringer i overensstemmelse med folgende tabel:

Tabel 4
Aktivklasse Volatilitetsjustering for | Volatilitetsjustering for
genkgbstransaktioner andre transaktioner
Gealdsinstrumenter <1ar 0,707 % 1%
udstedt af R
centralregeringer eller > 1 ar 2,121 % 3%
centralbanker sSdr ’
>5ar 4,243 % 6 %
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Aktivklasse Volatilitetsjustering for | Volatilitetsjustering for
genkegbstransaktioner andre transaktioner
Gealdsinstrumenter <1ar 1,414 % 2%
udstedt af andre enheder - 13
ar

<54 4,243 % 6 %

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

>1éar

<54 8,485 % 12 %

>5ar 16,970 % 24 %
Noter.ede .aktler og konvertible 14,143 % 20 %
vardipapirer
Andre verdipapirer og ravarer 17,678 % 25%
Guld 10,607 % 15 %
Kontanter 0 % 0%

Ved anvendelsen af tabel 4 omfatter securitiseringspositioner ikke

gensecuritiseringspositioner.

De kompetente myndigheder kan a&ndre volatilitetsjusteringen for visse typer ravarer, for

hvilke der er forskellige prisvolatilitetsniveauer. De skal underrette EBA om sadanne

beslutninger og om arsagerne til @&ndringerne.
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2. Verdien af sikkerhedsstillelsen bestemmes som folger:

a)  med henblik pa artikel 25, stk. 1, litra a), ) og g), af vaerdien af den sikkerhed, som
investeringsselskabet har modtaget fra sin modpart, og som nedsattes i henhold til

tabel 4,

b)  for de transaktioner, der er omhandlet i artikel 25, stk. 1, litra b), ¢), d) og f), af
summen af CMV af vardipapirelementet og nettovaerdien af den sikkerhed, som

investeringsselskabet har stillet eller modtaget.

For verdipapirfinansieringstransaktioner, hvor begge dele af transaktionen er vardipapirer,
bestemmes sikkerhedsstillelsen af CMV af det vardipapir, der lanes af

investeringsselskabet.

Hvis investeringsselskabet kaber eller har udlant vaerdipapiret, behandles CMV af
vardipapiret som et negativt belob og nedsattes til et storre negativt beleb ved hjelp af
volatilitetsjusteringen i tabel 4. Hvis investeringsselskabet salger eller har lant
vaerdipapiret, behandles CMV af verdipapiret som et positivt belgb og nedsattes ved hjelp

af volatilitetsjusteringen i tabel 4.

Hvis forskellige typer transaktioner er omfattet af en kontraktlig nettingaftale pé de
betingelser, der er fastsat i artikel 31, finder de geeldende volatilitetsjusteringer for "andre
transaktioner" i tabel 4 anvendelse pa de respektive belab, der beregnes i henhold til forste

afsnit, litra a) og b), pa udstederbasis inden for hver aktivklasse.
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3. I tilfeelde af manglende valutamatch mellem transaktionen og den sikkerhed, der er
modtaget eller stillet, finder en yderligere volatilitetsjustering pa 8 % for manglende

valutamatch anvendelse.

Artikel 31
Netting

Med henblik pa denne afdeling kan et investeringsselskab for det forste behandle perfekt matchende
kontrakter, der indgar i en aftale om netting, som om de var en enkelt kontrakt med en fiktiv
hovedstol svarende til nettoindtaegterne, og det kan for det andet modregne andre transaktioner, der
er genstand for en nyordning, hvor alle forpligtelser mellem investeringsselskabet og dets modpart
automatisk sammenlagges pa en sdidan méde, at nyordningen juridisk set erstatter et enkelt
nettobelob med de hidtidige bruttoforpligtelser, og kan for det tredje modregne andre transaktioner,

ndr investeringsselskabet sikrer, at folgende betingelser er opfyldt:

a) en nettingaftale med modparten eller anden aftale, der skaber en enkelt retlig forpligtelse,
der deekker alle omfattede transaktioner, saledes at investeringsselskabet enten vil have en
fordring om at modtage eller en forpligtelse til kun at betale nettosummen af individuelle
omfattede transaktioners positive og negative markedsveardier, i tilfzlde af at en modpart

ikke opfylder sine forpligtelser af en eller flere af folgende grunde:
1)  misligholdelse

i1)  konkurs

ii1)  likvidation eller

iv)  lignende omstaendigheder.
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b) nettingaftalen indeholder ikke bestemmelser, ifolge hvilke det i tilfaelde af en modparts
misligholdelse er tilladt en ikkemisligholdende modpart kun at foretage begransede
betalinger eller ingen betalinger overhovedet til den misligholdende parts bo, ogsa selv om

den misligholdende part er nettokreditor

C) investeringsselskabet har opnaet en uathaengig, skriftlig og begrundet juridisk udtalelse
om, at investeringsselskabets fordringer og forpligtelser i tilfaelde af en retssag vedrerende
nettingaftalen vil svare til dem, der er omhandlet 1 litra a), 1 henhold til folgende retlige

system:
i)  loven i den jurisdiktion, hvor modparten er registreret som selskab

ii)  hvis en udenlandsk filial af en modpart er involveret, loven i den jurisdiktion, hvor

filialen er beliggende
ii1)  den lovgivning, som regulerer de individuelle transaktioner i nettingaftalen, eller

iv)  den lovgivning, som regulerer enhver kontrakt eller aftale, der er nedvendig for at

gennemfore nettingen.
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Artikel 32

Kreditveerdijustering

I denne afdeling forstas ved "kreditverdijustering"” eller "CVA" en justering i forhold til

vaerdiansettelsen pa midtmarkedet af portefoljen af transaktioner med en modpart, som afspejler

CMYV af modpartens kreditrisiko over for investeringsselskabet, men som ikke afspejler CMV af

investeringsselskabets kreditrisiko over for modparten.

CVA er 1,5 for alle andre transaktioner end folgende transaktioner, for hvilke CVA er 1:

a) transaktioner med ikkefinansielle modparter som defineret i artikel 2, nr. 9, i
forordning (EU) nr. 648/2012 eller med ikkefinansielle modparter, der er etableret i et
tredjeland, nér disse transaktioner ikke overstiger clearinggraensevardien som fastsat i
artikel 10, stk. 3 og 4, i nevnte forordning.

b) koncerninterne transaktioner, jf. artikel 3 i1 forordning (EU) nr. 648/2012

c) transaktioner med lang afviklingstid

d) vaerdipapirfinansieringstransaktioner (VFT'er), herunder margenldn, medmindre den
kompetente myndighed finder, at investeringsselskabets kreditvaerdijusteringsrisiko som
folge af disse transaktioner er vasentlig, og

e) kredit og langivning som omhandlet i artikel 25, stk. 1, litra g).
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AFDELING 2

DAGLIG HANDELSSTROM

Artikel 33
Maling af DTF med henblik pa beregning af K-DTF

1. Med henblik pa beregning af K-DTF er DTF det rullende gennemsnit af vaerdien af den
samlede daglige handelsstrom, malt pa alle arbejdsdage i de foregaende ni maneder,

undtagen de tre seneste maneder.
DTF er det aritmetiske gennemsnit af de daglige vardier fra de seks resterende maneder.
K-DTF beregnes pa den forste arbejdsdag i hver maned.

2. DTF maéles som summen af den absolutte veerdi af keb og den absolutte vaerdi af salg bade

for kontanthandler og derivater i overensstemmelse med folgende:
a)  for kontanthandler er vardien det belab, der er betalt eller modtaget for hver handel

b)  for derivater er vaerdien af handelen kontraktens nominelle vaerdi.
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Rentederivaters nominelle vardi justeres for de pageldende kontrakters lobetid (i dr). Den

nominelle vaerdi multipliceres med varigheden, der er fastsat i felgende formel:
Varighed = lgbetid(i ar)/10

3. DTF omfatter ikke transaktioner, der gennemfores af et investeringsselskab med henblik pa

at yde portefoljepleje pa vegne af investeringsfonde.

DTF omfatter transaktioner, der gennemfores af et investeringsselskab i eget navn, enten

for egen regning eller for en kundes regning.

4. Hvis et investeringsselskab har haft en daglig handelsstrem 1 mindre end ni méneder, skal
det anvende historiske data for DTF for det tidsrum, som er angivet i stk. 1, til at beregne
K-DTF, sa snart sdidanne data foreligger. Den kompetente myndighed kan erstatte
manglende historiske datapunkter med reguleringsmassige afgorelser baseret pa
fremskrivninger af forretningsomfang indsendt i overensstemmelse med artikel 7 direktiv

2014/65/EU.
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KAPITEL 5

Miljemzessige og sociale mal

Artikel 34
Tilsynsmeessig behandling af aktiver eksponeret mod aktiviteter,

som er forbundet med miljomcessige eller sociale mdl

I. EBA vurderer efter horing af Det Europaiske Udvalg for Systemiske Risici pa grundlag af
de disponible data og konklusionerne fra Kommissionens Ekspertgruppe pa Hgjt Plan
vedrarende Baredygtig Finansiering, om en serlig tilsynsmessig behandling af aktiver,
der eksponeres mod aktiviteter, som 1 vasentlig grad er forbundet med miljemessige eller
sociale mal, i form af tilpassede K-faktorer eller tilpassede K-faktorkoefficienter, er

berettiget ud fra en tilsynsmassig synsvinkel. Navnlig vurderer EBA folgende:

a)  metodologiske muligheder for vurdering af aktivklassers eksponering mod

aktiviteter, der 1 veesentlig grad er forbundet med miljemaessige eller sociale mal

b)  specifikke risikoprofiler for aktiver, der eksponeres mod aktiviteter, som 1 vaesentlig

grad er forbundet med miljemassige eller sociale mal

c) risici 1 forbindelse med afskrivning af aktiver som folge af reguleringsmassige

@ndringer, f.eks. modvirkning af klimaforandringer
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d)  potentielle virkninger af sarlig tilsynsmaessig behandling af aktiver, der eksponeres

mod aktiviteter, som i vaesentlig grad er forbundet med miljemassige eller sociale

mal om finansiel stabilitet.

rapport om sine resultater for Europa-Parlamentet, Radet og Kommissionen.

et lovgivningsforslag for Europa-Parlamentet og Radet.

FJERDE DEL
KONCENTRATIONSRISIKO

Artikel 35
Overvdagningsforpligtelser

1. Investeringsselskaber skal overvige og kontrollere deres koncentrationsrisiko i
overensstemmelse med denne del ved hj&lp af palidelige administrative og

regnskabsmassige procedurer og solide interne kontrolmekanismer.

EBA forelegger senest den ... [to ar efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden] en

P& baggrund af den i stk. 2 omhandlede rapport forelegger Kommissionen om nedvendigt
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I denne del omfatter udtrykkene "kreditinstitut" og "investeringsselskab" private eller
offentlige selskaber, herunder filialer af sddanne selskaber, forudsat at disse selskaber, hvis
de var etableret i Unionen, ville vare kreditinstitutter eller investeringsselskaber som
defineret i denne forordning, og forudsat at disse selskaber er blevet meddelt tilladelse i et
tredjeland, som anvender tilsyns- og reguleringskrav, der mindst svarer til dem, der

anvendes 1 Unionen.

Artikel 36

Beregning af eksponeringsveerdien

Investeringsselskaber, der ikke opfylder betingelserne for klassificering som smé og ikke
indbyrdes forbundne investeringsselskaber fastsat i artikel 12, stk. 1, beregner
eksponeringsvardien i forhold til en kunde eller en gruppe af indbyrdes forbundne kunder

med henblik pa denne del ved at addere folgende poster:

a)  den positive forskel mellem investeringsselskabets lange og korte positioner i alle de
finansielle instrumenter i handelsbeholdningen, som er udstedt af den pagaeldende
kunde, idet nettopositionen for hvert instrument beregnes efter bestemmelserne i

artikel 22, litra a), b) og c)

b)  eksponeringsveardien af de 1 artikel 25, stk. 1, omhandlede kontrakter og

transaktioner med den pageldende kunde, beregnet pa den i artikel 27 fastsatte méde.
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Med henblik pa ferste afsnit, litra a), beregner et investeringsselskab, som i forbindelse
med K-faktorkravet for RtM beregner kapitalkravene for positioner i handelsbeholdningen
1 henhold til den metode, der er beskrevet i artikel 23, nettopositionen med henblik pa
koncentrationsrisikoen for disse positioner i overensstemmelse med bestemmelserne i

artikel 22, litra a).

Med henblik pa dette stykkes, forste afsnit, litra b), beregner et investeringsselskab, der
med henblik pa K-TCD beregner kapitalgrundlagskrav ved at anvende de metoder, der er
omhandlet i denne forordnings artikel 25, stk. 4, eksponeringsverdien af kontrakterne og
transaktionerne omhandlet i denne forordnings artikel 25, stk. 1, ved at anvende de
metoder, der er fastsat i tredje del, afsnit I, kapitel 6, afdeling 3, 4 eller 5, i

forordning (EU) nr. 575/2013.

2. Eksponeringsverdien 1 forhold til en gruppe af indbyrdes forbundne kunder beregnes ved
at addere alle de eksponeringer mod de individuelle kunder inden for koncernen, der skal

behandles som en enkelt eksponering.

3. Ved beregningen af eksponeringsvardien i forhold til en kunde eller en gruppe af
indbyrdes forbundne kunder treeffer et investeringsselskab alle rimelige forholdsregler for
at identificere underliggende aktiver i relevante transaktioner og de underliggende

eksponeringers modpart.
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Artikel 37

Greenser for koncentrationsrisiko og eksponeringsveerdioverskridelse

1. Gransen for et investeringsselskabs koncentrationsrisiko for en eksponeringsverdi i
forhold til en enkelt kunde eller gruppe af indbyrdes forbundne kunder er 25 % af dets
kapitalgrundlag.

Hvis den pagaldende enkelte kunde er et kreditinstitut eller et investeringsselskab, eller
hvis en gruppe af indbyrdes forbundne kunder omfatter et eller flere kreditinstitutter eller
investeringsselskaber, er greensen for koncentrationsrisikoen 25 % af
investeringsselskabets kapitalgrundlag eller 150 mio. EUR, alt efter hvad der er hgjest,
forudsat at det for summen af eksponeringsvardier i forhold til alle indbyrdes forbundne
kunder, der ikke er kreditinstitutter eller investeringsselskaber, gaelder, at graensen for

koncentrationsrisikoen forbliver 25 % af investeringsselskabets kapitalgrundlag.

Hvis belgbet pa 150 mio. EUR er hgjere end 25 % af investeringsselskabets
kapitalgrundlag, mé graensen for koncentrationsrisikoen ikke overstige 100 % af

investeringsselskabets kapitalgrundlag.

2. Hvis grenserne i stk. 1 overskrides, skal et investeringsselskab overholde
underretningsforpligtelsen 1 artikel 38 og opfylde et kapitalgrundlagskrav vedrerende

eksponeringsvardioverskridelsen 1 henhold til artikel 39.
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Investeringsselskaber beregner eksponeringsverdioverskridelsen i forhold til en enkelt

kunde eller gruppe af indbyrdes forbundne kunder efter folgende formel:
eksponeringsvardioverskridelse = EV — L

hvor:

EV = eksponeringsvardien beregnet pd den i artikel 36 fastlagte made og

L = greensen for koncentrationsrisikoen som bestemt i denne artikels stk. 1.

3. Eksponeringsverdien i1 forhold til en enkelt kunde eller gruppe af indbyrdes forbundne

kunder mé ikke overstige:

a) 500 % af investeringsselskabets kapitalgrundlag, nér der er giet ti dage eller mindre

siden overskridelsen

b) 600 % tilsammen af investeringsselskabets kapitalgrundlag for overskridelser, der

har varet 1 mere end ti dage.
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Artikel 38
Underretningsforpligtelse

1. Hvis de i artikel 37 omhandlede grenser overskrides, skal investeringsselskabet straks
underrette de kompetente myndigheder om overskridelsens omfang og navnet pa den
pageldende individuelle kunde, og hvor det er relevant, navnet pa gruppen af indbyrdes

forbundne kunder.

2. De kompetente myndigheder kan give investeringsselskabet en begranset periode til at

overholde den 1 artikel 37 omhandlede granse.

Artikel 39
Beregning af K-CON

1. Kapitalgrundlagskravet for K-CON er det samlede beleb af kapitalgrundlagskravet
beregnet for hver kunde eller gruppe af indbyrdes forbundne kunder som
kapitalgrundlagskravet i den relevante kolonne 1 i tabel 6, der udger en del af den samlede

individuelle overskridelse, ganget med:
a) 200 %, hvis overskridelsen ikke har varet i mere end 10 dage

b)  den relevante faktor i kolonne 2 i tabel 6 efter perioden pa 10 dage regnet fra den
dato, hvor overskridelsen har fundet sted, ved indsattelse af hver andel af

overskridelsen pa den relevante linje i kolonne 1 i tabel 6.
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2. Kapitalgrundlagskravet for den i stk. 1 omhandlede overskridelse beregnes efter folgende

formel:
OFRE = OFR EVE
~ EV

hvor:
OFRE = kapitalgrundlagskravet for den pagaldende overskridelse

OFR = kapitalgrundlagskravet for eksponeringer mod en enkelt kunde eller grupper af
indbyrdes forbundne kunder, beregnet ved at addere kapitalgrundlagskravene for
eksponeringerne mod de enkelte kunder i gruppen, som behandles som en enkelt

eksponering
EV = eksponeringsvardien beregnet pd den 1 artikel 36 fastlagte made

EVE = eksponeringsvardioverskridelsen beregnet pa den i artikel 37, stk. 2, fastlagte

made.

Med henblik pd beregning af K-CON omfatter kapitalgrundlagskrav for eksponeringer som
folge af den positive forskel mellem investeringsselskabets lange og korte positioner i alle
de finansielle instrumenter i handelsbeholdningen, som er udstedt af den pagaldende
kunde, idet nettopositionen 1 hvert instrument beregnes efter bestemmelserne 1 artikel 22,

litra a), b) og ¢), kun krav i relation til specifik risiko.
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Et investeringsselskab, der med henblik pa K-faktorkravet for RtM beregner

kapitalgrundlagskravene for positioner i handelsbeholdningen efter den metode, der er

beskrevet i artikel 23, skal beregne kapitalgrundlagskravet for eksponeringen med henblik

pa koncentrationsrisikoen for disse positioner i overensstemmelse med bestemmelserne 1

artikel 22, litra a).

Tabel 6
Kolonne 1:
. . . . Kolonne 2:
Eksponeringsverdioverskridelse i
) Faktorer
procent af kapitalgrundlag
Op til 40 % 200 %
Mellem 40 og 60 % 300 %
Mellem 60 og 80 % 400 %
Mellem 80 og 100 % 500 %
Mellem 100 og 250 % 600 %
Over 250 % 900 %
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Artikel 40
Procedurer, der skal forhindre investeringsselskaber

i at undga kapitalgrundlagskravet for K-CON

Investeringsselskaber ma ikke midlertidigt overfore de eksponeringer, der overskrider den 1
artikel 37, stk. 1, omhandlede granse, til et andet selskab uanset, om det er inden for
samme koncern, eller indgé i fiktive transaktioner for at ophave disse eksponeringer i den i

artikel 39 omhandlede tidagesperiode og skabe nye eksponeringer.
Investeringsselskaberne skal anvende systemer, som sikrer, at de i stk. 1 omhandlede
overforsler straks indberettes til de kompetente myndigheder.
Artikel 41
Undtagelser
Folgende eksponeringer er undtaget fra kravene 1 artikel 37:

a)  eksponeringer, som fuldt ud fratraekkes et investeringsselskabs kapitalgrundlag

b)  eksponeringer, der er indgaet i forbindelse med den almindelige afvikling af
betalingstjenester, valutatransaktioner, vardipapirtransaktioner og

betalingsformidling
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c)  eksponeringer, der udger fordringer mod:

1)  centralregeringer, centralbanker, offentlige enheder, internationale
organisationer eller multilaterale udviklingsbanker og eksponeringer, som er
sikret ved eller kan henfores til sddanne personer, hvis de pageldende
eksponeringer risikovagtes med 0 % 1 henhold til artikel 114-118 i forordning
(EU) nr. 575/2013

i1)  regionale og lokale myndigheder i lande, der er medlem af Det Europaiske

Okonomiske Samarbejdsomréade
iii) centrale modparter og bidrag til misligholdelsesfonde for centrale modparter.

2. De kompetente myndigheder kan helt eller delvis fravige artikel 37 for felgende

eksponeringer:

a)  daekkede obligationer
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b)  eksponeringer, som et investeringsselskab har indgaet med sit moderselskab, med
moderselskabets ovrige datterselskaber eller med sine egne datterselskaber, for sd
vidt disse selskaber er underlagt tilsyn pa konsolideret niveau i henhold til
narvaerende forordnings artikel 7 eller til forordning (EU) nr. 575/2013, er underlagt
tilsyn med henblik pé overholdelse af koncernkapitaltesten i henhold til nervarende
forordnings artikel 8 eller er underlagt tilsyn efter tilsvarende regler i et tredjeland,

og forudsat at folgende betingelser er opfyldt:

1) der er ingen nuvarende eller forudsete vaesentlige praktiske eller juridiske
hindringer for moderselskabets hurtige overfersel af kapital eller

tilbagebetaling af forpligtelser og

i1)  moderselskabets procedurer for risikoevaluering, -méaling og -kontrol omfatter
enheden i den finansielle sektor.
Artikel 42

Undtagelse for ravare- og emissionskvotehandlere

1. Bestemmelserne i denne del gelder ikke for rdvare- og emissionskvotehandlere, nér alle de

folgende betingelser er opfyldt:

a)  den anden modpart er en ikkefinansiel modpart
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b)  begge modparter er underlagt passende centraliserede procedurer for

risikoevaluering, -maling og -kontrol

c) transaktionen kan anses for at reducere risici direkte knyttet til den ikkefinansielle
modparts eller den pagaldende koncerns forretningsmeessige aktivitet eller

likviditetsfinansieringsaktivitet.

2. Investeringsselskaber underretter den kompetente myndighed forud for anvendelsen af den

1 stk. 1 omhandlede undtagelse.

FEMTE DEL
LIKVIDITET

Artikel 43
Likviditetskrav

1. Investeringsselskaber skal besidde et beleb i likvide aktiver svarende til mindst en tredjedel

af kravene vedroarende faste omkostninger beregnet i overensstemmelse med artikel 13,

stk. 1.

Uanset nerverende stykkes forste afsnit kan de kompetente myndigheder undtage
investeringsselskaber, der opfylder betingelserne for klassificering som sma og ikke
indbyrdes forbundne investeringsselskaber fastsat 1 artikel 12, stk. 1, fra anvendelsen af

narvaerende stykkes forste afsnit, og de skal beherigt underrette EBA herom.
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Med henblik pa ferste afsnit er likvide aktiver alle de folgende, uden begrensning af deres

sammens&tning:

a)  aktiver som omhandlet i artikel 10-13 1 delegeret forordning (EU) 2015/61, pa
samme betingelser vedrerende kriterier for anerkendelse og de samme geldende

haircuts som fastsat 1 nevnte artikler

b)  de aktiver, der er omhandlet i artikel 15 i delegeret forordning (EU) 2015/61, op til et
absolut belegb pa 50 mio. EUR eller tilsvarende beleb i1 den nationale valuta, pé
samme betingelser vedrerende kriterier for anerkendelse, bortset fra den 1 artikel 15,
stk. 1, i nevnte forordning omhandlede terskel pa 500 mio. EUR, og de samme

geldende haircuts, som fastsat i naevnte artikel

c) finansielle instrumenter, der ikke er omfattet af nervarende afsnits litra a) og b), og
som handles pa en markedsplads, for hvilken der findes et likvidt marked som
defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 17), i forordning (EU) nr. 600/2014 og i artikel 1-5 i
Kommissionens delegerede forordning (EU) 2017/567!, med et haircut pa 55 %

d)  ubehaftede kortfristede indskud i et kreditinstitut.

1 Kommissionens delegerede forordning (EU) 2017/567 af 18. maj 2016 om supplerende
regler til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 for sa vidt angér
definitioner, gennemsigtighed, portefeljekomprimering og tilsynsforanstaltninger
vedrerende produktintervention og positioner (EUT L 87 af 31.3.2017, s. 90).
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Kontanter, kortfristede indskud og finansielle instrumenter, der tilherer kunder, selv om de
besiddes i investeringsselskabets eget navn, behandles ikke som likvide aktiver i henhold

til stk. 1.

Med henblik pa naervarende artikels stk. 1 kan investeringsselskaber, der opfylder
betingelserne for klassificering som sma og ikke indbyrdes forbundne
investeringsselskaber fastsat i denne forordnings artikel 12, stk. 1, og
investeringsselskaber, der ikke opfylder betingelserne for klassificering som sma og ikke
indbyrdes forbundne investeringsselskaber fastsat 1 denne forordnings artikel 12, stk. 1,
men som ikke udever nogen af de aktiviteter, der er omhandlet i afsnit A, punkt 3) og 6), 1
bilag I til direktiv 2014/65/EU, ogsé inkludere tilgodehavender fra handelsdebitorer samt
gebyrer eller provisioner, der forfalder inden for 30 dage, i deres likvide aktiver, hvis disse

tilgodehavender opfylder folgende betingelser:

a)  de tegner sig for op til hejst en tredjedel af minimumslikviditetskravene som

omhandlet 1 nerverende artikels stk. 1

b)  de medregnes ikke i eventuelle yderligere likviditetskrav, som den kompetente
myndighed kraever for selskabsspecifikke risici 1 overensstemmelse med artikel 39,

stk. 2, litra k), i direktiv (EU) 2019/...*

c) deerunderlagt et haircut pa 50 %.

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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4. Med henblik pa stk. 1, andet afsnit, udsteder EBA i samrdd med ESMA retningslinjer, der
yderligere praciserer de kriterier, som de kompetente myndigheder kan tage i betragtning,
nar de undtager investeringsselskaber, der opfylder betingelserne for klassificering som

sma og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber fastsat i artikel 12, stk. 1, fra

likviditetskravet.
Artikel 44
Midlertidig nedscettelse af likviditetskravet
1. Investeringsselskaber kan under serlige omstaendigheder og efter godkendelse af den

kompetente myndighed nedsatte mangden af likvide aktiver, der besiddes.

2. Overholdelse af likviditetskravet i artikel 43, stk. 1, skal genoprettes inden for 30 dage

efter den oprindelige nedsattelse.
Artikel 45
Kundegarantier

Investeringsselskaber skal gge deres likvide aktiver med 1,6 % af belebet for de samlede garantier,

der ydes til kunder.
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SJETTE DEL
INVESTERINGSSELSKABERS OFFENTLIGGORELSE
AF OPLYSNINGER

Artikel 46

Anvendelsesomrdde

1. Investeringsselskaber, der ikke opfylder betingelserne for klassificering som smé og ikke
indbyrdes forbundne investeringsselskaber fastsat i artikel 12, stk. 1, skal offentliggere de
oplysninger, der er angivet i denne del pd samme dato, som de offentligger deres

arsregnskaber.

2. Investeringsselskaber, der opfylder betingelserne for klassificering som smé og ikke
indbyrdes forbundne investeringsselskaber fastsat i artikel 12, stk. 1, og som udsteder
hybride kernekapitalinstrumenter, offentligger de oplysninger, der er angivet i artikel 47,

49 og 50 pa samme dato, som de offentligger deres arsregnskaber.

3. Hvis et investeringsselskab ikke leengere opfylder alle betingelserne for klassificering som
et lille og ikke indbyrdes forbundet investeringsselskab fastsat i artikel 12, stk. 1,
offentligger det de oplysninger, der er anfort i denne del, fra og med det regnskabsér, der

folger efter det regnskabsar, hvor det opherte med at opfylde disse betingelser.
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4. Investeringsselskaber kan selv treffe afgerelse om det rette medie og sted for effektiv
opfyldelse af de i stk. 1 og 2 omhandlede offentliggerelseskrav. Alle offentliggerelser skal
sa vidt muligt ske via ét medie eller pé ét sted. Hvis de samme eller tilsvarende oplysninger
offentliggares via to eller flere medier, skal der 1 hvert enkelt medie indsettes en

henvisning til de samme oplysninger i de andre medier.

Artikel 47

Risikostyringsmdlscetninger og -politik

Investeringsselskaber offentligger deres risikostyringsmalsatninger og sin risikostyringspolitik for
hver enkelt risikokategori i tredje, fjerde og femte del i overensstemmelse med artikel 46, herunder
en sammenfatning af strategier og procedurer til styring af de pagaldende risici og en koncis
risikoerklaering, der er godkendt af investeringsselskabets ledelsesorgan med en kortfattet
beskrivelse af investeringsselskabets overordnede risikoprofil i tilknytning til dets

forretningsstrategi.

Artikel 48
Ledelse

Investeringsselskaber giver folgende oplysninger om interne ledelsesordninger i overensstemmelse

med artikel 46:

a) antallet af bestyrelsesposter, som indehaves af medlemmer af ledelsesorganet
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b) politikken for mangfoldighed, hvad angar udvelgelsen af medlemmer af ledelsesorganet,
samt dens méalsatninger og oplysninger om, i hvilket omfang disse malsatninger er blevet

opfyldt

C) hvorvidt investeringsselskabet har nedsat et selvstendigt risikoudvalg, og det antal gange

der har varet mede i risikoudvalget pr. ér.

Artikel 49
Kapitalgrundlag

1. Investeringsselskaber giver folgende oplysninger om kapitalgrundlaget i overensstemmelse

med artikel 46:

a)  en fuldstendig afstemning mellem egentlige kernekapitalposter, hybride
kernekapitalposter, supplerende kapitalposter samt filtre og fradrag, der anvendes pé
investeringsselskabets kapitalgrundlag og balancen 1 investeringsselskabets

reviderede regnskaber

b)  en beskrivelse af hovedtraekkene ved de egentlige kernekapitalinstrumenter, hybride
kernekapitalinstrumenter og supplerende kapitalinstrumenter, som er udstedt af

investeringsselskabet

c) en beskrivelse af alle begraensninger, der anvendes ved beregningen af
kapitalgrundlaget 1 henhold til denne forordning, og de instrumenter og fradrag, som

disse begransninger finder anvendelse pa.
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2. EBA udarbejder i samrad med ESMA udkast til gennemforelsesmaessige tekniske
standarder med henblik pé at fastsette modeller for offentliggerelse af oplysninger i

henhold til stk. 1, litra a), b) og c).

EBA forelegger disse udkast til gennemforelsesmessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ 18 maneder efter datoen for denne forordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage de 1 forste afsnit omhandlede
gennemforelsesmessige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 1

forordning (EU) nr. 1093/2010.

Artikel 50
Kapitalgrundlagskrav

Investeringsselskaber giver folgende oplysninger om deres overholdelse af de i denne forordnings
artikel 11, stk. 1, og i artikel 24 i direktiv (EU) 2019/...* fastsatte krav i overensstemmelse med

denne forordnings artikel 46:

a) en oversigt over investeringsselskabets metode til vurdering af, hvorvidt dets interne

kapital er tilstraekkelig til at understotte nuvaerende og kommende aktiviteter

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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b) efter anmodning fra den kompetente myndighed resultatet af investeringsselskabets proces
til vurdering af den interne kapital, herunder sammensetningen af de krav om yderligere
kapitalgrundlag, der er baseret pé tilsynskontrolprocessen som omhandlet i artikel 39,

stk. 2, litra a), i direktiv (EU) 2019/...*

C) K-faktorkravene beregnet i henhold til denne forordnings artikel 15 i sammenfattet form

for RtM, RtF og RtC baseret pa summen af de relevante K-faktorer og

d) kravet vedrarende faste omkostninger fastsat 1 overensstemmelse med denne forordnings

artikel 13.

Artikel 51
Aflonningspolitik og -praksis

Investeringsselskaber offentligger folgende oplysninger om deres aflenningspolitik og -praksis,
herunder aspekter vedrerende konsneutralitet og lonforskellen mellem mand og kvinder, for de
kategorier af medarbejdere, hvis arbejde har vaesentlig indflydelse pa investeringsselskabets

risikoprofil, 1 overensstemmelse med artikel 46:

a) de vigtigste kendetegn ved aflonningssystemets opbygning, herunder oplysninger om
omfanget af variabel aflenning og kriterier for tildeling af variabel aflonning, politik for

udbetaling 1 instrumenter, udskydelsespolitik og optjeningskriterier

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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b) forholdene mellem fast og variabel aflonning fastsat i henhold til artikel 30, stk. 2, 1
direktiv (EU) 2019/...*

C) samlede kvantitative oplysninger om aflenning opdelt efter den gverste ledelse og de
medarbejdere, hvis arbejde har veesentlig indflydelse pa investeringsselskabets risikoprofil,

med angivelse af folgende:

1)  lensummen i regnskabsaret, fordelt pa fast lon, herunder en beskrivelse af de faste

komponenter, og variabel lon og antal modtagere

i1)  den variable lons storrelse og form, fordelt pd kontant udbetaling, aktier og

aktielignende instrumenter og andre typer opdelt i udbetalte og udskudte andele

ii1)  sterrelsen af den udskudte aflenning, der er tildelt for forudgaende
optjeningsperioder, opdelt i den del, der optjenes i regnskabsaret, og den del, der

optjenes i efterfolgende ar

iv)  starrelsen af den udskudte aflenning, der optjenes i regnskabséret, som er udbetalt i

regnskabséret, og som er reduceret gennem resultatjusteringer

v) tildelingen af garanteret variabel aflonning i lebet af regnskabsaret og antallet af

modtagere af disse tildelinger

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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vi) de fratredelsesgodtgerelser, der er tildelt i forudgaende perioder, og som er blevet

udbetalt i lobet af regnskabsaret

vii) sterrelsen af de fratreedelsesgodtgerelser, der er tildelt 1 lobet af regnskabséret, opdelt
1 udbetalte og udskudte andele, antallet af modtagere af sdidanne udbetalinger og det

hgjeste belob, der er udbetalt til en enkelt person

d) oplysning om, hvorvidt investeringsselskabet er indremmet en undtagelse i henhold til

artikel 32, stk. 4, i direktiv (EU) 2019/...".

Med henblik pa ferste afsnit, litra d), angiver investeringsselskaber, der er indremmet en sddan
undtagelse, hvorvidt denne undtagelse blev indremmet pé grundlag af artikel 32, stk. 4, litra a) eller
b), i direktiv (EU) 2019/...%, eller begge. De angiver ogsa, pa hvilket af aflenningsprincipperne de
anvender undtagelsen eller undtagelserne, det antal medarbejdere, der er genstand for undtagelsen

eller undtagelserne, og deres samlede aflenning opdelt i fast og variabel aflenning.

Denne artikel bererer ikke bestemmelserne i Europa-Parlamentets og Rédets

forordning (EU) 2016/679'.

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) i teksten.

1 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2016/679 af 27. april 2016 om beskyttelse
af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger og om fri udveksling
af sddanne oplysninger og om ophavelse af direktiv 95/46/EF (generel forordning om
databeskyttelse) (EUT L 119 af 4.5.2016, s. 1).
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Artikel 52

Investeringspolitik

1. Medlemsstaterne sikrer, at investeringsselskaber, som ikke opfylder kriterierne 1 artikel 32,
stk. 4, litra a), i direktiv (EU) 2019/...", i overensstemmelse med denne forordnings

artikel 46 offentliggor folgende:

a)  andelen af stemmerettigheder, der er knyttet til de aktier, som besiddes direkte eller

indirekte af investeringsselskabet, opdelt efter medlemsstat og sektor

b) en fuldstendig beskrivelse af afstemningsadfaerden pd generalforsamlinger i
selskaber, hvis aktier besiddes i overensstemmelse med stk. 2, en stemmeforklaring
og andelen af de forslag, der fremsettes af selskabets bestyrelse eller direktion, som

investeringsselskabet har godkendt, og
c) enredegorelse for anvendelsen af stedfortreedende rddgivere

d) retningslinjerne for stemmeafgivelse for sa vidt angar de selskaber, hvis aktier

besiddes 1 overensstemmelse med stk. 2.

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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Den i forste afsnit, litra b), omhandlede oplysningspligt gelder ikke, hvis de kontraktlige
aftaler mellem alle de aktionarer, der er repraesenteret af investeringsselskabet pa
generalforsamlingen, ikke tillader investeringsselskabet at stemme pé deres vegne,
medmindre aktionarerne har givet udtrykkelige afstemningsinstrukser efter at have

modtaget dagsordenen for medet.

2. Investeringsselskabet som omhandlet i stk. 1 skal kun overholde nevnte stykke for hvert
selskab, hvis aktier er optaget til handel pa et reguleret marked, og kun for s& vidt angar de
aktier, hvortil der er knyttet stemmerettigheder, hvor den andel af stemmerettighederne,
som investeringsselskabet direkte eller indirekte besidder, overstiger tersklen pd 5 % af
alle stemmerettigheder, der er knyttet til de aktier, som er udstedt af selskabet.
Stemmerettighederne beregnes pd grundlag af alle aktier, til hvilke der er knyttet

stemmerettigheder, ogsd nir udevelsen af saddanne stemmerettigheder er suspenderet.

3. EBA udarbejder i samrad med ESMA udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder
med henblik pd at fastsatte modeller for offentliggerelse af oplysninger i henhold til stk. 1.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [18 méneder efter datoen for denne forordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tilleegges befojelse til at supplere denne forordning ved at vedtage de 1
forste afsnit omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder 1 overensstemmelse med

artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1093/2010.
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Artikel 53

Miljomcessige, sociale og ledelsesmeessige risici

Fra den ... [tre ar efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden] skal investeringsselskaber, som
ikke opfylder de kriterier, der er omhandlet i artikel 32, stk. 4, i direktiv (EU) 2019/...7,
offentliggere oplysninger om miljemassige, sociale og ledelsesmassige risici, herunder fysiske
risici og overgangsrisici, som defineret i den i artikel 35 i direktiv (EU) 2019/...* omhandlede

rapport.

Oplysningerne omhandlet i forste afsnit offentliggeres en gang det forste &r og herefter to gange om

aret.
SYVENDE DEL
INVESTERINGSSELSKABERS INDBERETNING
Artikel 54
Indberetningskrav
I. Investeringsselskaber indberetter hvert kvartal alle de folgende oplysninger til de

kompetente myndigheder:
a) storrelse og sammensatning af kapitalgrundlag

b)  kapitalgrundlagskrav

* EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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c) kapitalgrundlagskravsberegninger

d) aktivitetsniveauet for sd vidt angar betingelserne i artikel 12, stk. 1, herunder balance

og indtaegter opdelt efter investeringsservice og relevant K-faktor
e)  koncentrationsrisiko

f)  likviditetskrav.

Uanset forste afsnit indgiver investeringsselskaber, der opfylder betingelserne for
klassificering som sma og ikke indbyrdes forbundne investeringsselskaber fastsat i artikel

12, stk. 1, sddanne beretninger en gang arligt.

2. De oplysninger, der er naevnt i stk. 1, litra e), omfatter felgende risikoniveauer og skal som

minimum indberettes til de kompetente myndigheder en gang arligt:

a)  koncentrationsrisikoniveauet i forbindelse med modparters misligholdelse og med
positioner 1 handelsbeholdningen, bade pd individuelt modpartsgrundlag og

aggregeret grundlag

b)  koncentrationsrisikoniveauet i forhold til kreditinstitutter, investeringsselskaber og

andre enheder, som opbevarer kunders midler

c) koncentrationsrisikoniveauet i forhold til kreditinstitutter, investeringsselskaber og

andre enheder, hvor kunders verdipapirer er anbragt
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d)  koncentrationsrisikoniveauet i forhold til de kreditinstitutter, hvor

investeringsselskabet har et kontant indestdende
e)  koncentrationsrisikoniveauet i forbindelse med indtaegter

f)  koncentrationsrisikoniveauet som beskrevet i litra a)-e), beregnet ved at tage aktiver
og ikkebalanceforte poster i betragtning, som ikke er opfert i handelsbeholdningen, i

tilleeg til eksponeringer som folge af positioner i handelsbeholdningen.

Med henblik pa dette stykke omfatter udtrykkene "kreditinstitut" og "investeringsselskab"
private eller offentlige selskaber, herunder filialer af sddanne selskaber, forudsat at disse
selskaber, hvis de var etableret i Unionen, ville vare kreditinstitutter eller
investeringsselskaber som defineret i denne forordning, og forudsat at disse selskaber er
blevet meddelt tilladelse i et tredjeland, som anvender tilsyns- og reguleringskrav, der

mindst svarer til dem, der anvendes i Unionen.

Uanset denne artikels stk. 1 er et investeringsselskab, som opfylder betingelserne for
klassificering som et lille og indbyrdes forbundet investeringsselskab fastsat i artikel 12,
stk. 1, ikke forpligtet til at indberette de oplysninger, der er angivet i nervarende artikels
stk. 1, litra e), og, for sa vidt der er indremmet en undtagelse 1 henhold til artikel 43, stk. 1,

andet afsnit, 1 nervaerende artikels stk. 1, litra f).
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3. Med henblik pa de i denne artikel fastsatte indberetningskrav udarbejder EBA i samrad
med ESMA udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder med henblik pé at

pracisere:
a)  formater

b) indberetningsdatoer og definitioner samt tilherende anvisninger, der beskriver,

hvordan de pageldende formater anvendes.

Udkastene til gennemforelsesmessige tekniske standarder omhandlet i forste afsnit skal
vaere koncise og sta i et rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af
investeringsselskabernes aktiviteter, under hensyntagen til forskellen i detaljeringsgrad
med hensyn til de oplysninger, der afgives af et investeringsselskab, som opfylder
betingelserne for klassificering som et lille og ikke indbyrdes forbundet

investeringsselskab fastsat 1 artikel 12, stk. 1,

EBA udarbejder de i forste afsnit omhandlede udkast til gennemforelsesmassige tekniske

standarder senest den ... [12 maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden].

Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage de 1 nervarende stykke omhandlede
gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i

forordning (EU) nr. 1093/2010.
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Artikel 55
Indberetningskrav for visse investeringsselskaber
med henblik pa de i ncerveerende forordnings
artikel 1, stk. 2, omhandlede tcerskler,
og de aktiviteter, der er omhandlet i artikel 4, stk. 1, nr. 1), litra b), i forordning (EU) nr. 575/2013

1. Investeringsselskaber, der udever en af de aktiviteter, der er omhandlet i afsnit A, punkt 3)
og 6), 1 bilag I til direktiv 2014/65/EU, kontrollerer vardien af deres samlede aktiver en
gang om maneden og indberetter hvert kvartal disse oplysninger til den kompetente
myndighed, hvis den samlede vaerdi af investeringsselskabets konsoliderede aktiver udger
eller overstiger 5 mia. EUR, beregnet som et gennemsnit over de foregdende 12 méneder.

Den kompetente myndighed underretter EBA herom.

2. Hvis et investeringsselskab som omhandlet i stk. 1 er en del af en koncern, hvor en eller
flere andre virksomheder er et investeringsselskab, der udever en af de aktiviteter, der er
omhandlet i afsnit A, punkt 3) og 6), 1 bilag I til direktiv 2014/65/EU, kontrollerer alle de
pageldende investeringsselskaber i koncernen verdien af deres samlede aktiver en gang
om maneden, hvis den samlede vardi af koncernens konsoliderede aktiver udger eller
overstiger 5 mia. EUR beregnet som et gennemsnit over de foregdende 12 méneder.
Sadanne investeringsselskaber informerer manedligt hinanden om deres samlede aktiver og
indberetter hvert kvartal deres samlede konsoliderede aktiver til de relevante kompetente

myndigheder. De kompetente myndigheder underretter EBA herom.
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Hvis de gennemsnitlige ménedlige samlede aktiver i investeringsselskaber som omhandlet
i stk. 1 og 2 nér en af de teerskler, der er fastsat i denne forordnings artikel 1, stk. 2, eller i
artikel 4, stk. 1, nr. 1), litra b), 1 forordning (EU) nr. 575/2013 beregnet som et gennemsnit
over de foregdende 12 maneder, underretter EBA disse investeringsselskaber og de
kompetente myndigheder, herunder de myndigheder, der er ansvarlige for at meddele

tilladelse 1 overensstemmelse med artikel 8a 1 direktiv 2013/36/EU, herom.

Hvis en kontrol i henhold til artikel 36 i direktiv (EU) 2019/..." viser, at et
investeringsselskab som omhandlet 1 denne artikels stk. 1 kan udgere en systemisk risiko
som omhandlet i artikel 23 i forordning (EU) nr. 1093/2010, underretter de kompetente

myndigheder straks EBA om resultaterne af denne kontrol.

EBA udarbejder 1 samrad med ESMA udkast til reguleringsmassige tekniske standarder
med henblik pa yderligere at preecisere den forpligtelse til at afgive oplysninger til de
relevante kompetente myndigheder, der er omhandlet i stk. 1 og 2, for at muliggere en
effektiv overvigning af de terskler, der er fastsat i artikel 8a, stk. 1, litra a) og b), i

direktiv 2013/36/EU.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [tolv méneder efter datoen for denne forordnings

ikrafttraeden].

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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Kommissionen tilleegges befojelse til at supplere denne forordning ved at vedtage de i dette
stykke omhandlede reguleringsmessige tekniske standarder i overensstemmelse med

artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1093/2010.

OTTENDE DEL
DELEGEREDE RETSAKTER

Artikel 56
Udovelse af de delegerede befojelser

1. Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter tillegges Kommissionen pa de i denne artikel
fastlagte betingelser.
2. Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 4, stk. 2, tillegges Kommissionen

for en periode pa fem ér fra den ... [datoen for denne forordnings ikrafttreeden].

3. Den i artikel 4, stk. 2, omhandlede delegation af befejelser kan til enhver tid tilbagekaldes
af Europa-Parlamentet eller Rédet. En afgorelse om tilbagekaldelse bringer delegationen af
de befojelser, der er angivet 1 den pidgaldende afgerelse, til opher. Den fir virkning dagen
efter offentliggerelsen af afgerelsen i Den Europceeiske Unions Tidende eller pa et senere
tidspunkt, der angives i afgerelsen. Den bergrer ikke gyldigheden af delegerede retsakter,

der allerede er 1 kraft.
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4. Inden vedtagelsen af en delegeret retsakt horer Kommissionen eksperter, som er udpeget af
hver enkelt medlemsstat, i overensstemmelse med principperne i den interinstitutionelle

aftale af 13. april 2016 om bedre lovgivning.

5. Sa snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver den samtidigt Europa-

Parlamentet og Radet meddelelse herom.

6. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 4, stk. 2, traeder kun i kraft, hvis hverken
Europa-Parlamentet eller Radet har gjort indsigelse inden for en frist pd to maneder fra
meddelelsen af den pagaldende retsakt til Europa-Parlamentet og Radet, eller hvis Europa-
Parlamentet og Réadet inden udlebet af denne frist begge har underrettet Kommissionen
om, at de ikke agter at gore indsigelse. Fristen forlanges med to maneder pa Europa-

Parlamentets eller Radets initiativ.
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NIENDE DEL
OVERGANGSBESTEMMELSER, RAPPORTER,
REVISION OG ANDRINGER

AFSNIT I
OVERGANGSBESTEMMELSER

Artikel 57

Overgangsbestemmelser

1. Artikel 43-51 finder anvendelse pa rdvare- og emissionskvotehandlere fra den ... [78

maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden].

2. Indtil den ... [78 maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden] eller datoen for
anvendelse pa kreditinstitutter af den alternative standardmetode i tredje del, afsnit IV,
kapitel 1a, 1 forordning (EU) nr. 575/2013 og den alternative metode med interne modeller
i tredje del, afsnit IV, kapitel 1b, i forordning (EU) nr. 575/2013, alt efter hvilken dato der
indtreeffer sidst, anvender et investeringsselskab kravene 1 tredje del, afsnit IV, 1
forordning (EU) nr. 575/2013, som @ndret ved forordning (EU) 2019/630, til beregning af
K-NPR.
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3. Uanset artikel 11, stk. 1, litra a) og ¢), kan investeringsselskaber anvende lavere
kapitalgrundlagskrav i en periode pd fem &r fra den ... [18 maneder efter datoen for denne

forordnings ikrafttreden] som foelger:

a)  to gange det relevante kapitalgrundlagskrav i henhold til tredje del, afsnit I, kapitel 1,
i forordning (EU) nr. 575/2013, med forbehold af artikel 93, stk. 1, i n&evnte
forordning, med henvisning til de i afsnit IV i direktiv 2013/36/EU, som @ndret ved
direktiv (EU) 2019/878, fastsatte niveauer for startkapital, der ville have fundet
anvendelse, hvis investeringsselskabet fortsat havde vaeret omfattet af
kapitalgrundlagskravene i naevnte forordning, som @ndret ved forordning (EU)

2019/630, eller

b)  to gange kravet vedrerende faste omkostninger fastsat 1 artikel 13 i1 denne forordning,
hvis investeringsselskabet ikke fandtes pa eller inden den ... [18 méaneder efter

datoen for denne forordnings ikrafttraeden]

4, Uanset artikel 11, stk. 1, litra b), kan investeringsselskaber anvende lavere
kapitalgrundlagskrav i en periode pé fem ar fra den ... [18 maneder efter datoen for denne

forordnings ikrafttreeden] som folger:

a)  1investeringsselskaber, der kun var omfattet af et startkapitalkrav for den ... [18
maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden], kan begrense deres
kapitalgrundlagskrav til to gange det geeldende startkapitalkrav som fastsat 1 afsnit [V
i direktiv 2013/36/EU, som @ndret ved direktiv (EU) 2019/878, med undtagelse af
henholdsvis artikel 31 stk. 1, litra b) og ¢), og artikel 31, stk. 2, litra b) og ¢), i

naevnte direktiv
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b)

investeringsselskaber, der eksisterede for den ... [18 maneder efter datoen for denne
forordnings ikrafttraeden], kan begranse deres permanente minimumskapitalkrav til
kravene fastsat i artikel 93, stk. 1, 1 forordning (EU) nr. 575/2013, som a&ndret ved
forordning (EU) 2019/876, med henvisning til de i afsnit IV 1 direktiv 2013/36/EU,
som &ndret ved direktiv (EU) 2019/878, fastsatte niveauer for startkapital, som ville
have fundet anvendelse hvis investeringsselskabet fortsat havde varet omfattet af
navnte forordning, betinget af en arlig stigning 1 sterrelsen af disse krav pa

mindst 5 000 EUR 1 lgbet af femérsperioden

investeringsselskaber, der eksisterede for den ... [18 maneder efter datoen for denne
forordnings ikrafttreeden] og ikke har tilladelse til at levere de accessoriske
tjenesteydelser, der er omhandlet i afsnit B, punkt 1), 1 bilag I til direktiv
2014/65/EU, og som kun yder en eller flere af de investeringsservices og -aktiviteter,
der er anfort i afsnit A, punkt 1), 2), 4) og 5), i bilag I til nevnte direktiv, og som
ikke har tilladelse til at opbevare kunders midler eller vaerdipapirer, der tilherer deres
kunder, og som derfor ikke pa noget tidspunkt ma geldsatte sig over for disse
kunder, kan begraense deres permanente minimumskapitalkrav til mindst

50 000 EUR, betinget af en arlig stigning pad mindst 5 000 EUR 1 lebet af

femarsperioden.
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Undtagelserne i stk. 4 opherer med at finde anvendelse, nér investeringsselskabet far sin
tilladelse forleenget den ... [18 méneder efter datoen denne forordnings ikrafttreeden] eller
senere, sdledes at der kraeves en hgjere startkapital 1 henhold til artikel 9 i

direktiv (EU) 2019/...*.

Uanset artikel 11 kan investeringsselskaber, der eksisterede for den ... [datoen for denne
forordnings ikrafttraeeden], og som handler for egen regning pa markeder for finansielle
futures eller optioner eller andre derivater og pa spotmarkederne med det ene formal at
afdaekke positionerne pa derivatmarkederne, eller handler pa vegne af andre medlemmer af
disse markeder, og som garanteres af clearingmedlemmer pa samme markeder, og hvor
ansvaret for at sikre opfyldelsen af de kontrakter, som sddanne investeringsselskaber har
indgéet, pahviler clearingmedlemmer pd samme markeder, begraense deres
kapitalgrundlagskrav i en periode pé fem ar fra den ... [18 maneder efter datoen for denne
forordnings ikrafttreeden] til mindst 250 000 EUR, betinget af en arlig stigning p4 mindst
100 000 EUR 1 lgbet af femarsperioden.

Uanset om et investeringsselskab omhandlet 1 dette stykke gor brug af undtagelsen
omhandlet i forste afsnit, finder stk. 4, litra a), ikke anvendelse pa et sadant

investeringsselskab.

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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Artikel 58
Undtagelse for de i artikel 4, stk. 1, nr. 1), litra b), i forordning (EU) nr. 575/2013

omhandlede virksomheder

Investeringsselskaber, der den ... [datoen for denne forordnings ikrafttreeden] opfylder
betingelserne i artikel 4, stk. 1, nr. 1), litra b), i forordning (EU) nr. 575/2013 og endnu ikke har
opnaet tilladelse som kreditinstitutter i henhold til artikel 8 i direktiv 2013/36/EU, er fortsat
underlagt forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU.

Artikel 59

Undtagelse for investeringsselskaber som omhandlet i artikel 1, stk. 2

Et investeringsselskab, der den ... [datoen for denne forordnings ikrafttreeden] opfylder
betingelserne 1 nervarende forordnings artikel 1, stk. 2, er fortsat omfattet af forordning (EU)

nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU.
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AFSNIT 11
RAPPORTER OG REVISION AF BESTEMMELSER

Artikel 60

Revisionsklausul

1. Senest den ... [54 maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden] foretager
Kommissionen efter horing af EBA og ESMA en evaluering og foreleegger Europa-
Parlamentet og Réadet en rapport, om nedvendigt ledsaget af et lovgivningsforslag, om

mindst felgende:

a)  betingelserne for, at investeringsselskaber kan betragtes som smé og ikke indbyrdes

forbundne investeringsselskaber 1 overensstemmelse med artikel 12

b)  metoderne til maling af K-faktorerne i tredje del, afsnit II, herunder

investeringsradgivning i forbindelse med AUM, og artikel 39
c¢) koefficienterne omhandlet i artikel 15, stk. 2

d)  metoden til beregning af K-CMG, niveauet for kapitalgrundlagskrav, der folger af
K-CMG sammenlignet med K-NPR, og kalibreringen af den multiplikationsfaktor,
der er fastsat 1 artikel 23
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e)  bestemmelserne i artikel 43, 44 og 45 og navnlig anerkendelsen af likvide aktiver

med henblik pa likviditetskravene 1 henhold til artikel 43, stk. 1, litra a), b) og c)
f)  bestemmelserne i tredje del, afsnit II, kapitel 4, afdeling 1
g) anvendelsen af tredje del pa ravare- og emissionskvotehandlere.

h)  @ndringen af definitionen af "kreditinstitut" i forordning (EU) nr. 575/2013 som
folge af nervaerende forordnings artikel 62, stk. 3, litra a), og de potentielle

utilsigtede negative konsekvenser

1)  bestemmelserne i artikel 47 og 48 1 forordning (EU) nr. 600/2014 og tilpasningen af

dem til en konsekvent ramme for akvivalens inden for finansielle tjenesteydelser
j)  deiartikel 12, stk. 1, omhandlede terskler

k)  anvendelsen af standarderne i tredje del, afsnit IV, kapitel 1a og 1b, i
forordning (EU) nr. 575/2013 pé investeringsselskaber

1) metoden til maling af et derivats verdi i artikel 20, stk. 2, litra b), og artikel 33,
stk. 2, litra b), og det hensigtsmeessige i at indfere et alternativt parameter og/eller en

alternativ kalibrering
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m) bestemmelserne i anden del, navnlig vedrerende tilladelsen til at anvende yderligere
instrumenter eller midler som kapitalgrundlag i henhold til artikel 9, stk. 4, og
muligheden for at give en sadan tilladelse til investeringsselskaber, der opfylder
betingelserne for klassificering som smé og ikke indbyrdes forbundne

investeringsselskaber fastsat i artikel 12, stk. 1

n)  Dbetingelserne for, at investeringsselskaber skal anvende kravene i forordning (EU)

nr. 575/2013 1 overensstemmelse med artikel 1, stk. 2
0) bestemmelsen i artikel 1, stk. 5

p) relevansen af anvendelsen af oplysningskravene i nervarende forordnings artikel 52
for andre sektorer, herunder investeringsselskaber som omhandlet i nervaerende
forordnings artikel 1, stk. 2 og 5, og kreditinstitutter som defineret i artikel 4, stk. 1,
nr. 1), 1 forordning (EU) 575/2013.

2. Senest den 31. december 2021 foreleegger Kommissionen Europa-Parlamentet og Radet en
rapport om ressourcebehovene som folge af ESMA's nye befgjelser og opgaver i henhold
til nervarende forordnings artikel 64, herunder muligheden for, at ESMA kan opkrave
registreringsgebyrer af tredjelandsselskaber, som ESMA har registreret i overensstemmelse
med artikel 46, stk. 2, i1 forordning (EU) nr. 600/2014, om nedvendigt ledsaget af et

lovgivningsforslag.
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AFSNIT III
ANDRINGER AF ANDRE FORORDNINGER

Artikel 61
Andring af forordning (EU) nr. 1093/2010

I artikel 4, nr. 2), 1 forordning (EU) nr. 1093/2010 tilfejes folgende nr.:

"viii) i forbindelse med Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/..."* og Europa-
Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2019/...""**, kompetente myndigheder som defineret

i artikel 3, stk. 1, nr. 5), i nevnte direktiv.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/... af ... om tilsynsmassige krav til
investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU) nr. 1093/2010,

(EU) nr. 575/2013, (EU) nr. 600/2014 og (EU) nr. 806/2014 (EUTL ... af ..., s. ...).
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2019/... af ... om tilsyn med
investeringsselskaber og om a&ndring af direktiv 2002/87/EF, 2009/65/EF, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU og 2014/65/EU (EUT L ... af ...,s. ...)."

*k

* EUT: Indsat venligst nummeret pd forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) i teksten og udfyld den tilherende fodnote.

i EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) i teksten og udfyld den tilherende fodnote.
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Artikel 62
Andringer af forordning (EU) nr. 575/2013

I forordning (EU) nr. 575/2013 foretages folgende @ndringer:
1) Titlen affattes saledes:

"Europa-Parlamentets og Réadets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om
tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012"

2) I artikel 2 tilfojes folgende stykke:

"5. Nar de anvender bestemmelserne i artikel 1, stk. 2 og 5, i Europa-Parlamentets og
Rédets forordning (EU) 2019/... i Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) 2019/..."*, behandler de kompetente myndigheder som defineret i
artikel 3, stk. 1, nr. 5), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU)
2019/...""**disse investeringsselskaber, som om de var "institutter" i henhold til

narvaerende forordning.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/... af ... om tilsynsmassige
krav til investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU) nr. 1093/2010,
(EU) nr. 575/2013, (EU) nr. 600/2014 og (EU) nr. 806/2014 (EUTL ... af ..., s. ...).
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2019/... af ... om tilsyn med
investeringsselskaber og om @ndring af direktiv 2002/87/EF, 2009/65/EF,
2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU og 2014/65/EU (EUTL ... af ..., s. ...)."

*k

* EUT: Indsat venligst nummeret péd forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) i teksten og udfyld den tilherende fodnote.

i EUT: Indsat venligst nummeret pd direktivet indeholdt i dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) i teksten og udfyld den tilherende fodnote.
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3) I artikel 4, stk. 1,

foretages folgende @ndringer:

a)  Nr. 1) affattes saledes:

"1) "kreditinstitut": en virksomhed, hvis aktivitet bestér i en eller flere af folgende:

a)

b)

fra offentligheden at tage imod indskud eller andre

tilbagebetalingspligtige midler samt i at yde 14n for egen regning

at udfere alle de aktiviteter, der er omhandlet i afsnit A, punkt 3) og 6), i
bilag I til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU", hvis et af
folgende forhold ger sig gaeldende, men virksomheden ikke er en ravare-
eller emissionskvotehandler, en kollektiv investeringsordning eller et

forsikringsselskab:

1)  den samlede veardi af virksomhedens konsoliderede aktiver udger

eller overstiger 30 mia. EUR
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i)  den samlede veerdi af virksomhedens aktiver er p4 mindre
end 30 mia. EUR, og virksomheden er en del af en koncern, hvor
den samlede verdi af de konsoliderede aktiver i alle de
virksomheder i koncernen, der enkeltvis har samlede aktiver pa
mindre end 30 mia. EUR, og som udgver en eller flere af de
aktiviteter, der er omhandlet i afsnit A, punkt 3) og 6), i bilag I til
2014/65/EU, udger eller overstiger 30 mia. EUR, eller

i)  den samlede veardi af virksomhedens aktiver er pa mindre
end 30 mia. EUR, og virksomheden er en del af en koncern, hvor
den samlede verdi af de konsoliderede aktiver i alle
virksomhederne i koncernen, som udever en eller flere af de
aktiviteter, der er omhandlet i afsnit A, punkt 3) og 6), 1 bilag I til
direktiv 2014/65/EU, udger eller overstiger 30 mia. EUR, hvis den
konsoliderende myndighed i samréd med tilsynskollegiet beslutter
dette for at tage hejde for potentielle risici for omgéelse og

potentielle risici for den finansielle stabilitet i Unionen,;

for sa vidt angar litra b), nr. ii) og iii), medregnes — nar virksomheden er
en del af en tredjelandskoncern — de samlede aktiver for hver filial af
tredjelandskoncernen, der er meddelt tilladelse 1 Unionen, i den samlede

veerdi af aktiverne 1 alle koncernens virksomheder
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Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om
markeder for finansielle instrumenter og om @ndring af direktiv 2002/92/EF og
direktiv 2011/61/EU (EUT L 173 af 12.6.2014, s. 349)."

b)  Nr. 2) affattes séledes:

"2) "investeringsselskab": et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1,
nr. 1), 1 direktiv 2014/65/EU, som er meddelt tilladelse i henhold til neevnte
direktiv, dog undtagen et kreditinstitut".

c)  Nr. 3) affattes saledes:

"3) institut": et kreditinstitut, der er meddelt tilladelse i henhold til artikel 8 i
direktiv 2013/36/EU eller en virksomhed som omhandlet i artikel 8a, stk. 3, 1

naevnte direktiv".

d) Nr.4) udgar.
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e)  Nr. 26) affattes sdledes:

"26) "finansieringsinstitut": en virksomhed, som ikke er et institut eller et rent
industrielt holdingselskab, og hvis hovedvirksomhed bestér 1 at erhverve
kapitalandele eller i1 at udeve en eller flere af aktiviteterne omhandlet 1 punkt 2-
12 og punkt 15 i bilag I til direktiv 2013/36/EU, herunder et
investeringsselskab, et finansielt holdingselskab, et blandet finansielt
holdingselskab, et investeringsholdingselskab, et betalingsinstitut som defineret
i Europa-Parlamentets og Réadets direktiv 2015/2366/EF* og et
portefoljeadministrationsselskab, men ikke forsikringsholdingselskaber eller
blandede forsikringsholdingselskaber, som defineret i artikel 212, stk. 1, litra f)
og g), 1 direktiv 2009/138/EF

* Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2015/2366 af 25. november 2015
om betalingstjenester i det indre marked, om @&ndring af direktiv 2002/65/EF,
2009/110/EF og 2013/36/EU og forordning (EU) nr. 1093/2010 og om
ophavelse af direktiv 2007/64/EF (EUT L 337 af 23.12.2015, s. 35)".

f)  Nr. 29a) affattes sdledes:

"29a) "moderinvesteringsselskab 1 en medlemsstat": et moderselskab 1 en

medlemsstat, der er et investeringsselskab".
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g)  Nr. 29b) affattes séledes:

"29b) "moderinvesteringsselskab i Unionen": et moderselskab i Unionen, der er et

investeringsselskab".
h)  Nr. 51) affattes saledes:

"51) "startkapital": sterrelsen og arten af det kapitalgrundlag, der er omhandlet i
artikel 12 i direktiv 2013/36/EU".

1) Nr. 60) affattes séledes:

"60) "kontantlignende instrument": et indskudsbevis, en obligation, herunder en
daekket obligation eller ethvert andet ikkeefterstillet instrument, der er udstedt
af et institut eller et investeringsselskab, og for hvilket instituttet eller
investeringsselskabet allerede har modtaget fuld betaling, og som
tilbagebetales uden betingelser af instituttet eller investeringsselskabet til dets

nominelle verdi".
j)  Nr. 72, litra a), affattes séledes:

"a) den er et reguleret marked eller et tredjelandsmarked, der anses for at svare til
et reguleret marked efter proceduren i artikel 25, stk. 4, litra a), i

direktiv 2014/65/EU"
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k)  Felgende nummer tilfojes:

"150) "révare- og emissionskvotehandler": en virksomhed, hvis hovedaktivitet
udelukkende bestér 1 at yde investeringsservice eller udeve
investeringsaktiviteter i relation til ravarederivater eller ravarederivataftaler
som omhandlet i punkt 5), 6), 7), 9) og 10), derivater af emissionskvoter som
omhandlet i punkt 4) eller emissionskvoter som omhandlet i punkt 11), i afsnit

C, i bilag I til direktiv 2014/65/EU".
4) I artikel 6 foretages folgende @ndringer:
a)  Stk. 4 affattes séledes:

"4) Institutter overholder bestemmelserne i denne forordnings sjette del og i

artikel 430, stk. 1, litra d), pa individuelt niveau.

Folgende institutter er ikke forpligtet til at overholde nervarende forordnings
denne forordnings artikel 413, stk. 1, og tilherende indberetningskrav

vedrarende likviditet fastsat i nerverende forordnings del syv A:

a) institutter, der ogsd er meddelt tilladelse 1 henhold til artikel 14 1
forordning (EU) nr. 648/2012
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b) institutter, der ogsa er meddelt tilladelse i henhold til artikel 16 og

artikel 54, stk. 2, litra a), i Europa-Parlamentets og Rédets forordning

(EU) nr. 909/2014", forudsat at de ikke foretager nogen vasentlige

lobetidsendringer, og

c) institutter, der er udpeget i henhold til artikel 54, stk. 2, litra b), 1
forordning (EU) nr. 909/2014, forudsat at:

1) deres aktiviteter er begrenset til levering af bankmaessige
tjenesteydelser som omhandlet i afsnit C i bilaget til nevnte
forordning, til veerdipapircentraler, der er meddelt tilladelse i

henhold til artikel 16 i nevnte forordning, og

i1)  de ikke foretager nogen vesentlige lobetidsandringer.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 909/2014
af 23. juli 2014om forbedring af vaerdipapirafviklingen i
Den Europ@iske Union og om vardipapircentraler samt om &ndring af

direktiv 98/26/EF og 2014/65/EU samt forordning (EU) nr. 236/2012 (EUT L

257 af 28.8.2014, s. 1)."
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b)  Stk. 5 affattes saledes:

"S. Institutter, for hvilke de kompetente myndigheder har gjort brug af undtagelsen
1 nervaerende forordnings artikel 7, stk. 1 eller 3, og institutter, der ogsa er
meddelt tilladelse 1 henhold til artikel 14 i forordning (EU) nr. 648/2012, er
ikke forpligtet til at overholde bestemmelserne i syvende del og de tilherende

indberetningskrav vedrerende gearingsgrad i del syv A pa individuelt niveau."
5) Folgende artikel indsattes forste del, afsnit I, kapitel 2, afdeling 1:

"Artikel 10a
Anvendelse af tilsynskrav pd konsolideret niveau, hvis investeringsselskaberne

er moderselskaber

Med henblik pa anvendelsen af dette kapitel betragtes investeringsselskaber som
finansielle moderholdingselskaber i en medlemsstat eller finansielle
moderholdingselskaber i Unionen, hvis sddanne investeringsselskaber er moderselskab for
et institut eller for et investeringsselskab i henhold til nervarende forordning, som der

henvises til i artikel 1, stk. 2 eller 5, i forordning (EU) 2019/...*."

* EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.
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6) Artikel 11, stk. 4, affattes saledes:

"4, Moderinstitutter i Unionen overholder nervaerende forordnings sjette del og
artikel 430, stk. 1, litra d), pa basis af deres konsoliderede situation, sdfremt
koncernen omfatter et eller flere kreditinstitutter eller investeringsselskaber, som er
meddelt tilladelse til at levere de investeringsservices og -aktiviteter, der er

omhandlet i afsnit A, punkt 3) og 6), i bilag I til direktiv 2014/65/EU.

Er der indremmet en undtagelse 1 henhold til artikel 8, stk. 1-5, overholder
institutterne og efter omstaendighederne de finansielle holdingselskaber eller
blandede finansielle holdingselskaber, som er del af en likviditetsundergruppe,
narverende forordnings sjette del og artikel 430, stk. 1, litra d), pa konsolideret

niveau eller pd delkonsolideret niveau for likviditetsundergruppen."”
7) Artikel 15, 16 og 17 udgér.
8) Artikel 81, stk. 1, litra a), affattes séledes:
"a) Datterselskabet antager en af felgende former:
1) et institut

i1)  en virksomhed, som i medfer af geeldende national lovgivning er omfattet af

kravene 1 denne forordning og 1 direktiv 2013/36/EU
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iii) et mellemliggende finansielt holdingselskab eller mellemliggende blandet
finansielt holdingselskab, der er omfattet af denne forordnings krav pa
delkonsolideret niveau, eller et mellemliggende investeringsholdingselskab, der

er omfattet af kravene i forordning (EU) 2019/...* pa konsolideret niveau
iv) et investeringsselskab

v) et mellemliggende finansielt holdingselskab i et tredjeland, forudsat at dette
mellemliggende finansielle holdingselskab er omfattet af tilsynsmaessige krav,
der er lige sa strenge som dem, der anvendes pa kreditinstitutter i dette
tredjeland, og forudsat at Kommissionen i henhold til artikel 107, stk. 4, har
vedtaget en afgerelse om, at disse tilsynsmassige krav som minimum svarer til

reglerne i denne forordning."
9) Artikel 82, litra a), affattes saledes:
"a) Datterselskabet antager en af felgende former:

1) et institut

* EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.
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iii)

en virksomhed, som i medfer af geldende national lovgivning er omfattet af

kravene 1 denne forordning og i direktiv 2013/36/EU

et mellemliggende finansielt holdingselskab eller mellemliggende blandet
finansielt holdingselskab, der er omfattet af denne forordnings krav pa
delkonsolideret niveau, eller et mellemliggende investeringsholdingselskab, der

er omfattet af kravene i forordning (EU) 2019/...* pa konsolideret niveau
et investeringsselskab

et mellemliggende finansielt holdingselskab i et tredjeland, forudsat at dette
mellemliggende finansielle holdingselskab er omfattet af tilsynsmaessige krav,
der er lige sa strenge som dem, der anvendes pa kreditinstitutter i dette
tredjeland, og forudsat at Kommissionen i henhold til artikel 107, stk. 4, har
vedtaget en afgorelse om, at disse tilsynsmaessige krav som minimum svarer til

reglerne i denne forordning."

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.
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10) I artikel 84 foretages folgende @ndringer:
a)  Stk. 1 affattes sdledes:

"1. Institutterne beregner verdien af et datterselskabs minoritetsinteresser, som
indgar 1 den konsoliderede egentlige kernekapital, ved i dette selskabs
minoritetsinteresser at fratreekke det resultat, som fremkommer ved at gange

den i litra a) nevnte veerdi med den i litra b) naevnte procentdel, som folger:

a)  datterselskabets egentlige kernekapital minus den laveste verdi af

folgende:

i)  verdien af datterselskabets egentlige kernekapital, som kraves for

at opfylde folgende:

- summen af det i denne forordnings artikel 92, stk. 1, litra a),
fastsatte krav, kravene i denne forordnings artikel 458
og 459, de specifikke kapitalgrundlagskrav omhandlet 1
artikel 104 1 direktiv 2013/36/EU og det kombinerede
bufferkrav defineret i artikel 128, nr. 6), i naevnte direktiv,
kravene 1 denne forordnings artikel 500 samt eventuelle
supplerende krav 1 lokale tilsynsbestemmelser 1 tredjelande, 1
det omfang disse krav skal opfyldes ved hjelp af egentlig
kernekapital
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— hvis datterselskabet er et investeringsselskab, summen af det i
artikel 11 i forordning (EU) 2019/..." fastsatte krav, de
specifikke kapitalgrundlagskrav omhandlet 1 artikel 39, stk. 2,
litra a), i direktiv (EU) 2019/..."" samt eventuelle
supplerende krav i lokale tilsynsbestemmelser i tredjelande, 1
det omfang disse krav skal opfyldes ved hjlp af egentlig
kernekapital

i1)  veardien af den konsoliderede egentlige kernekapital, som
datterselskabet tegner sig for, og som kraves péd konsolideret
niveau for at opfylde summen af det i denne forordnings artikel 92,
stk. 1, litra a), fastsatte krav, kravene i1 denne forordnings artikel
458 og 459, de specifikke kapitalgrundlagskrav omhandlet i artikel
104 1 direktiv 2013/36/EU, det kombinerede bufferkrav defineret i
artikel 128, nr. 6), i nevnte direktiv, kravene 1 denne forordnings
artikel 500 samt eventuelle supplerende krav i lokale
tilsynsbestemmelser i tredjelande, 1 det omfang disse krav skal

opfyldes ved hjelp af egentlig kernekapital

* EUT: Indsat venligst nummeret péd forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.

i EUT: Indsat venligst nummeret pd direktivet indeholdt i dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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b)  datterselskabets minoritetsinteresser udtrykt som en procentdel af
selskabets samlede egentlige kernekapitalinstrumenter plus overkurs ved

emission 1 tilknytning hertil, overfort resultat og andre reserver."
b)  Stk. 3 affattes saledes:

"3) Hvis en kompetent myndighed benytter sig af den i denne forordnings artikel 7
eller efter omstandighederne den i artikel 6 i forordning (EU) 2019/...*
omhandlede undtagelse fra at anvende tilsynskrav pa individuelt niveau, skal
minoritetsinteresser i datterselskaber, der er omfattet af undtagelsen, ikke
indregnes i kapitalgrundlaget pa delkonsolideret eller i1 givet fald konsolideret

niveau."

* EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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11) I artikel 85 foretages folgende @ndringer:
a)  Stk. 1 affattes séledes:

"1. Institutterne beregner vaerdien af et datterselskabs kvalificerende kernekapital,
som indgar i1 det konsoliderede kapitalgrundlag, ved 1 dette selskabs
kvalificerende kernekapital at fratraekke det resultat, der fremkommer ved at
gange den i litra a) naevnte vardi med den i litra b) naevnte procentdel, som

folger:
a)  datterselskabets kernekapital minus den laveste af folgende vardier:

i)  verdien af datterselskabets kernekapital, som kraeves for at opfylde

folgende:

- summen af det i denne forordnings artikel 92, stk. 1, litra b),
fastsatte krav, kravene i denne forordnings artikel 458
og 459, de specifikke kapitalgrundlagskrav omhandlet 1
artikel 104 1 direktiv 2013/36/EU og det kombinerede
bufferkrav defineret i artikel 128, nr. 6), i naevnte direktiv,
kravene 1 denne forordnings artikel 500 samt eventuelle
supplerende krav 1 lokale tilsynsbestemmelser 1 tredjelande, 1

det omfang disse krav skal opfyldes ved hj&lp af kernekapital
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— hvis datterselskabet er et investeringsselskab, summen af det i
artikel 11 i forordning (EU) 2019/...* fastsatte krav, de
specifikke kapitalgrundlagskrav omhandlet 1 artikel 39, stk. 2,
litra a), i direktiv (EU) 2019/..."" samt eventuelle
supplerende krav i lokale tilsynsbestemmelser i tredjelande, 1
det omfang disse krav skal opfyldes ved hjlp af egentlig
kernekapital

vardien af den konsoliderede kernekapital, som datterselskabet
tegner sig for, og som kraves pd konsolideret niveau for at opfylde
summen af det i denne forordnings artikel 92, stk. 1, litra b),
fastsatte krav, kravene 1 denne forordnings artikel 458 og 459, de
specifikke kapitalgrundlagskrav omhandlet i artikel 104 1

direktiv 2013/36/EU, det kombinerede bufferkrav omhandlet i
artikel 128, nr. 6), i nevnte direktiv, kravene 1 denne forordnings
artikel 500 samt eventuelle supplerende krav i lokale
tilsynsbestemmelser i tredjelande, 1 det omfang disse krav skal

opfyldes ved hjalp af kernekapital

* EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.

i EUT: Indsat venligst nummeret pd direktivet indeholdt i dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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b) datterselskabets kvalificerende kernekapital udtrykt som en procentdel af
dette selskabs samlede kernekapitalinstrumenter plus overkurs ved

emission 1 tilknytning hertil, overfort resultat og andre reserver."
b)  Stk. 3 affattes saledes:

"3.  Hvis en kompetent myndighed benytter sig af den i denne forordnings artikel 7
eller, hvor det er relevant, den i artikel 6 i forordning (EU) 2019/...*
omhandlede undtagelse fra at anvende tilsynskrav pa individuelt niveau, skal
kernekapitalinstrumenter i datterselskaber, der er omfattet af undtagelsen, ikke
indregnes i kapitalgrundlaget pa delkonsolideret eller i1 givet fald konsolideret

niveau."

* EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.
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12) I artikel 87 foretages folgende a@ndringer:
a)  Stk. 1 affattes sdledes:

"1. Institutterne beregner verdien af et datterselskabs kvalificerende
kapitalgrundlag, som indgar i det konsoliderede kapitalgrundlag, ved 1 dette
selskabs kvalificerende kapitalgrundlag at fratreekke det resultat, der
fremkommer ved at gange den i litra a) n@vnte vaerdi med den i litra b) nevnte

procentdel, som folger:
a)  datterselskabets kapitalgrundlag minus den laveste af folgende vardier:

i)  veardien af datterselskabets kapitalgrundlag, som kraves for at

opfylde folgende:

- summen af det i denne forordnings artikel 92, stk. 1, litra c),
fastsatte krav, kravene i denne forordnings artikel 458
og 459, det specifikke kapitalgrundlagskrav omhandlet i
artikel 104 1 direktiv 2013/36/EU, det kombinerede
bufferkrav omhandlet i artikel 128, nr. 6), i n@vnte direktiv,
kravene 1 denne forordnings artikel 500 samt eventuelle

supplerende krav 1 lokale tilsynsbestemmelser 1 tredjelande
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— hvis datterselskabet er et investeringsselskab, summen af det i
artikel 11 i forordning (EU) 2019/...* fastsatte krav, de
specifikke kapitalgrundlagskrav omhandlet 1 artikel 39, stk. 2,
litra a), i direktiv (EU) 2019/..."" samt eventuelle

supplerende krav i lokale tilsynsbestemmelser i tredjelande

i1)  verdien af det kapitalgrundlag, som datterselskabet tegner sig for,
og som kraeves pa konsolideret niveau for at opfylde summen af det
1 denne forordnings artikel 92, stk. 1, litra c), fastsatte krav, kravene
i denne forordnings artikel 458 og 459, de specifikke
kapitalgrundlagskrav omhandlet i artikel 104 i direktiv
2013/36/EU, det kombinerede bufferkrav omhandlet i artikel 128,
nr. 6), i nevnte direktiv, kravene i1 denne forordnings artikel 500
samt eventuelle supplerende krav i lokale tilsynsbestemmelser i

tredjelande

b)  selskabets kvalificerende kapitalgrundlag udtrykt som en procentdel af
alle datterselskabets kapitalgrundlagsinstrumenter, som indgér i egentlige
kernekapitalposter, hybride kernekapitalposter og supplerende
kapitalposter og overkurs ved emission i tilknytning hertil, overfort

resultat og andre reserver."

* EUT: Indsat venligst nummeret péd forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.

i EUT: Indsaet venligst nummeret pd direktivet indeholdt i dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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b)  Stk. 3 affattes saledes:

"3.  Hvis en kompetent myndighed benytter sig af den i denne forordnings artikel 7
eller efter omsteendighederne den i artikel 6 i forordning (EU) 2019/...*
omhandlede undtagelse fra at anvende tilsynskrav pa individuelt niveau, skal
kapitalgrundlagsinstrumenter i datterselskaber, der er omfattet af undtagelsen,
ikke indregnes i kapitalgrundlaget pd delkonsolideret eller i givet fald

konsolideret niveau."
13) I artikel 93 foretages folgende @ndringer:
a)  Stk. 3 udgar.
b)  Stk. 4, 5 og 6, affattes saledes:

"4.  Overtages kontrollen med et institut, som falder ind under kategorien 1 stk. 2, af
en anden fysisk eller juridisk person end den, der tidligere kontrollerede det,
skal veerdien af instituttets kapitalgrundlag vere af samme storrelse som den

kraevede startkapital.

* EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.
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5. Fusioneres to eller flere institutter, der falder ind under den i stk. 2 naevnte
kategori, ma vaerdien af kapitalgrundlaget i det institut, der opstar som et
resultat af fusionen, ikke vaere lavere end de fusionerede institutters samlede
kapitalgrundlag pa det tidspunkt, hvor fusionen fandt sted, sa leenge verdien af

kapitalgrundlaget er lavere end den kraevede startkapital.

6.  Finder de kompetente myndigheder det nedvendigt for at sikre et instituts
solvens, at kravet i stk. 1 opfyldes, finder bestemmelserne 1 stk. 2, 4 og 5 ikke

anvendelse."

14) Tredje del, afsnit I, kapitel 1, afdeling 2 (artikel 95-98), udgar med virkning fra den ... [78
maneder efter datoen for ikrafttraedelsen af forordning (EU) 2019/...%].

15) Artikel 119, stk. 5, affattes saledes:

"5.  Eksponeringer mod finansieringsinstitutter, der er meddelt tilladelse og underlagt
tilsyn af de kompetente myndigheder, og som med hensyn til soliditet er omfattet af
tilsynsmaessige krav, der svarer til dem, som galder for institutter, behandles som

eksponeringer mod institutter.

Med henblik pa dette stykke betragtes de tilsynsmassige krav, der er fastlagt i
forordning (EU) 2019/...* med hensyn til soliditet som svarende til dem, som galder

for institutter."

* EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.
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16) Artikel 162, stk. 3, andet afsnit, litra a), affattes saledes:

"a) eksponeringer mod institutter eller investeringsselskaber, som er opstiet som led i

afviklingen af valutaforpligtelser".
17) I artikel 197 foretages folgende @ndringer:
a)  Stk. 1, litra ¢), affattes séledes:

"c) geldsinstrumenter, der er udstedt af institutter eller investeringsselskaber, og
for hvilke der foreligger en kreditvurdering udarbejdet af et ECAI som EBA
har henfort til kreditkvalitetstrin 3 eller derover i henhold til reglerne 1 kapitel 2

om risikovagtning af eksponeringer mod institutter".
b)  Istk. 4 affattes indledningen séledes:

"4. Institutterne kan anvende galdsinstrumenter, der er udstedt af andre institutter
eller investeringsselskaber, og for hvilke der ikke foreligger en kreditvurdering
udarbejdet af et ECAI, som anerkendt sikkerhed, hvis disse gaeldsinstrumenter

opfylder alle folgende kriterier:"
18) Artikel 200, litra c), affattes saledes:

"c) instrumenter, som er udstedt af et tredjepartsinstitut eller et investeringsselskab, og

som pa anmodning kebes tilbage af dette institut eller dette investeringsselskab."
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19) Artikel 202, indledningen, affattes saledes:

"Et institut kan anvende institutter, investeringsselskaber, forsikrings- og
genforsikringsselskaber og eksportkreditagenturer, der opfylder alle folgende betingelser,
som anerkendte udbydere af ufinansieret kreditrisikoafdekning med ret til at anvende

fremgangsmaden i artikel 153, stk. 3:"
20) Artikel 224, stk. 6, affattes séledes:

"6. For ikkeratede galdsinstrumenter udstedt af institutter eller investeringsselskaber,
som opfylder anerkendelseskriterierne i artikel 197, stk. 4, er volatilitetsjusteringerne
de samme som for vaerdipapirer udstedt af institutter eller selskaber med en ekstern

kreditvurdering pa kreditkvalitetstrin 2 eller 3."
21) I artikel 227, stk. 3, indsettes folgende litra:
"ba) investeringsselskaber".
22) Artikel 243, stk. 1, andet afsnit, affattes saledes:

"For sa vidt angér tilgodehavender fra salg finder forste afsnit, litra b), ikke anvendelse, nér
kreditrisikoen ved disse tilgodehavender er fuldt omfattet af anerkendt
kreditrisikoafdeekning 1 henhold til kapitel 4, forudsat at udbyderen af
kreditrisikoafdekningen i den forbindelse er et institut et investeringsselskab, et

forsikringsselskab eller et genforsikringsselskab."
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23)  Artikel 382, stk. 4, litra b), affattes saledes:

"b) koncerninterne transaktioner som omhandlet i artikel 3 i forordning (EU)
nr. 648/2012, medmindre medlemsstaterne vedtager national lovgivning, der kraever
strukturel adskillelse inden for en bankkoncern, i hvilket tilfeelde de kompetente
myndigheder kan krave, at disse koncerninterne transaktioner mellem de strukturelt

adskilte enheder medtages i kapitalgrundlagskravene".
24) Artikel 388 udgar.

25) Artikel 395, stk. 1, affattes saledes:

"1.  Etinstitut ma ikke, efter at der er taget hensyn til virkningen af kreditrisikoreduktion
i overensstemmelse med artikel 399-403, patage sig en eksponering mod en kunde
eller en gruppe af indbyrdes forbundne kunder, hvis sterrelse overstiger 25 % af dets
kernekapital. Er kunden et institut eller et investeringsselskab, eller omfatter gruppen
af indbyrdes forbundne kunder et eller flere institutter eller investeringsselskaber, ma
denne storrelse ikke overstige 25 % af instituttets kernekapital eller 150 mio. EUR,
idet det er den hgjeste storrelse, der gelder, forudsat at summen af eksponeringernes
storrelse, efter at der er taget hensyn til virkningen af kreditrisikoreduktion i
overensstemmelse med artikel 399-403, med alle de indbyrdes forbundne kunder,

som ikke er institutter, ikke overstiger 25 % af instituttets kernekapital."
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26) I artikel 402, stk. 3, foretages folgende @ndringer:

a)  Litra a) affattes saledes:

"a) Modparten er et institut eller et investeringsselskab."

b) Litra e) affattes saledes:

"e) Instituttet indberetter den samlede storrelse af eksponeringerne mod hvert af de
andre institutter eller investeringsselskaber, der behandles i henhold til dette
stykke, til de kompetente myndigheder i overensstemmelse med artikel 394."
27) Artikel 412, stk. 4a, affattes saledes:

"4a. Den delegerede retsakt, der er omhandlet i artikel 460, stk. 1, finder anvendelse pé
institutter."

28) Artikel 422, stk. 8, litra a), nr. 1), affattes séledes:

"1)  moderselskab til eller datterselskab af instituttet eller moderinvesteringsselskab til
eller datterinvesteringsselskab af instituttet eller et andet datterselskab af samme
moderselskab eller moderinvesteringsselskab".

29) I artikel 428a, udgér litra d).
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30) Artikel 430b, stk. 1, affattes saledes:

"l1.  Fra datoen for anvendelsen af den i artikel 461a omhandlede delegerede retsakt
indberetter kreditinstitutter, der ikke opfylder betingelserne 1 artikel 94, stk. 1, eller 1
artikel 325a, stk. 1, for alle positioner i handelsbeholdningen og alle positioner uden
for handelsbeholdningen, der er udsat for valutakursrisici eller ravarerisici,
resultaterne af beregningerne ved hjaelp af den alternative standardmetode i tredje
del, afsnit IV, kapitel 1a, pa samme grundlag, som disse institutter indberetter de
forpligtelser, der er fastsat i artikel 92, stk. 3, litra b), nr. 1), og artikel 92, stk. 3,

litra c)."
31) I artikel 456, stk. 1, udgar litra f) og g).
32) I artikel 493 foretages folgende @ndringer:
a)  Stk. 1 affattes sdledes:

"Indtil den ... [18 maneder efter datoen for denne @ndringsforordnings ikrafttreeden]
finder bestemmelserne om store eksponeringer i denne forordnings artikel 387-403
ikke anvendelse pd investeringsselskaber, hvis hovedaktivitet udelukkende bestar i at
yde investeringsservice eller udeve investeringsaktiviteter i relation til de finansielle
instrumenter, der er opfort 1 afsnit C, punkt 5), 6), 7), 9), 10) og 11), 1 bilag I til
direktiv 2014/65/EU, og som ikke var omfattet af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2004/39/EF” den 31. december 2006.
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¥ Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om
markeder for finansielle instrumenter, om @ndring af Rédets direktiv
85/611/EQF, og 93/6/EQF samt Europa-Parlamentets og Ridets direktiv
2000/12/EF og om ophavelse af Radets direktiv 93/22/EQF (EUT L 145 af
30.4.2004,s. 1)."

b)  Stk. 2 udgér.
33) Artikel 498, stk. 1, forste afsnit, affattes saledes:

"Indtil den ... [18 maneder efter datoen for denne @ndringsforordnings ikrafttreeden] finder
bestemmelserne om kapitalgrundlagskrav i denne forordning ikke anvendelse pé
investeringsselskaber, hvis hovedaktivitet udelukkende bestér i1 at yde investeringsservice
eller udeve investeringsaktiviteter 1 relation til de finansielle instrumenter, der er opfort i
afsnit C, punkt 5), 6), 7), 9), 10) og 11), i bilag I til direktiv 2014/65/EU, og som ikke var
omfattet af direktiv 2004/39/EF den 31. december 2006."

34) I artikel 508 udgar stk. 2 og 3.
35) I bilag I affattes punkt 1, litra d), séledes:

"d) Endosserede veksler, som ikke er forpligtende underskrevet af et andet institut eller

investeringsselskab".
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36) I bilag III foretages folgende @ndringer:
a)  Punkt 3, litra b), affattes saledes:

"b) de udger ikke en forpligtelse for et institut eller et investeringsselskab eller en

af dets tilknyttede enheder."
b)  Punkt 5, litra b), affattes saledes:

"b) de udger ikke en forpligtelse for et institut eller et investeringsselskab eller en

af dets tilknyttede enheder."
c)  Punkt 6, litra a), affattes séledes:

"a) de udger ikke en fordring pa en SSPE, et institut eller et investeringsselskab

eller en af dets tilknyttede enheder".
d)  Punkt 7 affattes saledes:

"7.  verdipapirer, undtagen dem, der er omhandlet 1 punkt 3-6, der kan tillegges en
risikoveegt pa 50 % eller bedre i henhold til tredje del, afsnit II, kapitel 2, eller
som internt vurderes til at have en tilsvarende kreditkvalitet og ikke udger en
fordring pa en SSPE, et institut eller et investeringsselskab eller en af dets
tilknyttede enheder."
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e) Punkt 11 affattes séledes:

"11. bersnoterede, centralt clearede egentlige kernekapitalaktier, der er en del af et
storre aktieindeks denomineret i medlemsstatens nationale valuta, og som ikke
er udstedt af et institut eller et investeringsselskab eller nogen af dets

tilknyttede selskaber."

Artikel 63
Andringer af forordning (EU) nr. 600/2014

I forordning (EU) nr. 600/2014 foretages folgende @ndringer:
1) I artikel 1 indsattes folgende stykke:

"4a. Afsnit VII, kapitel 1, i denne forordning finder ogsa anvendelse pa
tredjelandsselskaber, der yder investeringsservice eller udever investeringsaktiviteter

1 Unionen."
2) Titlen pa afsnit III affattes saledes:

"GENNEMSIGTIGHED FOR SYSTEMATISKE INTERNALISATORER OG
INVESTERINGSSELSKABER, DER HANDLER OTC, OG TICK SIZE-ORDNING
FOR SYSTEMATISKE INTERNALISATORER".
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3)

4)

Folgende artikel indsettes:

"Artikel 17a

Minimumskurscendringer (tick sizes)

Systematiske internalisatorers prisstillelser, prisforbedringer af disse prisstillelser og

udferelsespriser skal vere 1 overensstemmelse med de tick sizes, der er fastsat i

overensstemmelse med artikel 49 1 direktiv 2014/65/EU.

Anvendelse af tick sizes mé ikke forhindre systematiske internalisatorer i at matche ordrer,

der er store, til middelkursen for de aktuelle kobs- og salgskurser."

I artikel 46 foretages folgende andringer:

a)

b)

I stk. 2 tilfojes folgende litra:

"d) selskabet har indfert de nedvendige ordninger og procedurer til at indberette de

1 stk. 6a omhandlede oplysninger."
Stk. 4, femte afsnit, affattes saledes:

"Medlemsstater kan tillade tredjelandsselskaber at yde investeringsservice til eller
udeve investeringsaktiviteter sammen med accessoriske tjenesteydelser for
godkendte modparter og professionelle kunder som omhandlet i afsnit I 1 bilag IT til
direktiv 2014/65/EU pa deres territorier i overensstemmelse med nationale
ordninger, hvis Kommissionen ikke har vedtaget en afgerelse som omhandlet i
artikel 47, stk. 1, eller hvis en sddan afgerelse er vedtaget men ikke leengere er gyldig

eller ikke omfatter den pageldende service eller de pagaldende aktiviteter."
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d)

Stk. 5, tredje afsnit, affattes saledes:

"Medlemsstaterne sikrer, at nar en godkendt modpart eller en professionel kunde som
defineret i1 afsnit I 1 bilag II til direktiv 2014/65/EU, der er etableret eller befinder sig
1 Unionen, udelukkende pa eget initiativ iveerksatter levering af en
investeringsservice eller -aktivitet fra et tredjelandsselskab, finder denne artikel ikke
anvendelse pa tredjelandsselskabets levering af denne service eller aktivitet til denne
person, herunder en forbindelse med specifik tilknytning til leveringen af den
pageldende service eller aktivitet. Opsoger et tredjelandsselskab, herunder gennem
en enhed, der handler pa dette tredjelandsselskabs vegne eller har tette forbindelser
med det, eller enhver anden person, der handler pa en sddan enheds vegne, kunder
eller potentielle kunder i Unionen, betragtes det ikke som en service, der leveres
udelukkende pé kundens eget initiativ, for s& vidt som det ikke drejer sig om
koncerninterne forbindelser. Et initiativ fra sddanne kunder giver ikke
tredjelandsselskabet ret til at markedsfore nye kategorier af investeringsprodukter

eller investeringsservices til den pagaldende person."
Folgende stykker indsettes:

"6a. Tredjelandsselskaber, der leverer tjenesteydelser eller udever aktiviteter i
overensstemmelse med denne artikel, skal hvert ar underrette ESMA om

folgende:

a)  omfanget og reekkevidden af de tjenesteydelser og aktiviteter, der udfores
af selskaberne 1 Unionen, herunder den geografiske fordeling blandt

medlemsstaterne
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b)  for selskaber, der udever den aktivitet, der er omhandlet i punkt 3) i
afsnit A 1 bilag I til direktiv 2014/65/EU, deres manedlige minimums-,

gennemsnits- og maksimumseksponering mod EU-modparter

c) for selskaber, der yder services som omhandlet 1 punkt 6) 1 afsnit A 1
bilag I til direktiv 2014/65/EU, den samlede veaerdi af finansielle
instrumenter hidrerende fra EU-modparter, som der er stillet
afsetningsgaranti for, eller som er placeret pa grundlag af en fast

forpligtelse inden for de foregaende 12 maneder

d) omsatningen og den samlede vardi af aktiverne for den service og de

aktiviteter, der er omhandlet i litra a)

e) om der er indfort investorbeskyttelsesordninger og en detaljeret

beskrivelse af disse

f)  den risikostyringspolitik og de risikostyringsordninger, som selskabet
anvender ved ydelsen af den service og udevelsen af de aktiviteter, der er

omhandlet i litra a)

g) ledelsesordningerne, herunder personer med neglefunktioner i forhold til

selskabets aktiviteter 1 Unionen

h) alle andre oplysninger, der er nedvendige, for at ESMA eller de
kompetente myndigheder kan udfere deres opgaver 1 overensstemmelse

med denne forordning.
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6b.

ESMA sender de i henhold til dette stykke modtagne oplysninger til de
kompetente myndigheder i de medlemsstater, hvor et tredjelandsselskab yder
investeringsservices eller udever investeringsaktiviteter 1 overensstemmelse

med denne artikel.

Hvis det er nedvendigt for udferelsen af ESMA's eller de kompetente
myndigheders opgaver i henhold til denne forordning, kan ESMA, bl.a. pa
anmodning af den kompetente myndighed 1 de medlemsstater, hvor et
tredjelandsselskab yder investeringsservices eller udever investeringsaktiviteter
1 overensstemmelse med denne artikel, anmode tredjelandsselskaber, der yder
service eller udever aktiviteter i overensstemmelse med denne artikel, om at

give yderligere oplysninger om deres aktiviteter.

Nér et tredjelandsselskab yder service eller udever aktiviteter 1
overensstemmelse med denne artikel, stiller det oplysningerne om samtlige
ordrer og transaktioner i Unionen med finansielle instrumenter, som det har
udfort enten for egen eller for en kundes regning, til radighed for ESMA i fem

ar.
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6c.

Efter anmodning fra den kompetente myndighed i en medlemsstat, hvor et
tredjelandsselskab yder investeringsservices eller udever investeringsaktiviteter
1 overensstemmelse med denne artikel, tilgair ESMA de relevante oplysninger,
den har féet stillet til rddighed 1 overensstemmelse med forste afsnit, og gor
disse oplysninger tilgengelige for den kompetente myndighed, der har fremsat

anmodningen.

Hvis et tredjelandsselskab ikke samarbejder i1 forbindelse med en undersogelse
eller et kontrolbesog pé stedet, der foretages 1 henhold til artikel 47, stk. 2, eller
hvis det ikke efterkommer en anmodning fra ESMA 1 henhold til nervarende
artikels stk. 6a eller 6b rettidigt og korrekt, kan ESMA traekke dets registrering
tilbage eller midlertidigt forbyde eller begranse dets aktiviteter i henhold til
artikel 49."

e)  Stk. 7 affattes séledes:

"7.  ESMA udarbejder i samrad med EBA udkast til reguleringsmassige tekniske
standarder for at pracisere de oplysninger, som det ansegende
tredjelandsselskab skal give ESMA 1 sin ansegning om registrering i henhold
til stk. 4, og de oplysninger, der skal afgives henhold til stk. 6a.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [ni maneder efter datoen for denne
@ndringsforordnings ikrafttreden].
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Kommissionen tillegges befojelse til at supplere denne forordning ved at
vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010."
f)  folgende stykke tilfgjes:

"8.  ESMA udarbejder udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for at
pracisere det format, hvori den ansegning om registrering, der er omhandlet i

stk. 4, skal indgives, og de oplysninger, der er omhandlet i stk. 6a, skal afgives.

ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmaessige tekniske standarder
for Kommissionen senest den ... [ni maneder efter datoen for denne

@ndringsforordnings ikrafttraeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at
vedtage de i forste afsnit omhandlede gennemforelsesmassige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)

nr. 1095/2010."
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5) I artikel 47 foretages folgende @ndringer:

a)  Stk. 1 affattes sdledes:

"1. Kommissionen kan efter den i artikel 51, stk. 2, omhandlede

undersogelsesprocedure vedtage en afgerelse vedrorende et tredjeland, hvoraf

det fremgar, at de retlige og tilsynsmaessige rammer for det pageldende

tredjeland sikrer folgende:

a)

b)

at selskaber, der er meddelt tilladelse i1 det pagaldende tredjeland,
opfylder retligt bindende krav til tilsyn, organisation og god
forretningsskik, som har tilsvarende virkning som kravene i denne
forordning, i forordning (EU) nr. 575/2013 og i Europa-Parlamentets og
Rédets forordning (EU) 2019/...™, i direktiv 2013/36/EU, direktiv
2014/65/EU og Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU)
2019/..."***, samt i de gennemforelsesforanstaltninger, der er vedtaget i

henhold til disse lovgivningsmaessige retsakter

at selskaber, der er meddelt tilladelse i det padgaeldende tredjeland, er
underlagt effektivt tilsyn og effektiv hdndhavelse, der sikrer
overholdelse af de gaeldende retligt bindende krav til tilsyn, organisation

og god forretningsskik, og

* EUT: Indsat venligst nummeret péd forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) i teksten og udfyld den tilherende fodnote.

i EUT: Indsaet venligst nummeret pd direktivet indeholdt i dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) i teksten og udfyld den tilherende fodnote.
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la.

c)  atde retlige rammer i det pagaldende tredjeland omfatter et effektivt
ekvivalent system for anerkendelse af investeringsselskaber, der er

meddelt tilladelse 1 henhold til et tredjelands retlige system.

Hvis det er sandsynligt, at omfanget og rekkevidden af den service, der ydes,
og de aktiviteter, der udeves af tredjelandsselskaber i Unionen, efter vedtagelse
af en afgerelse som omhandlet i forste afsnit, vil vere af systemisk betydning
for Unionen, kan de i forste afsnit omhandlede retligt bindende krav til tilsyn,
organisation og god forretningsskik kun betragtes som havende tilsvarende
virkning som kravene i de i n&evnte afsnit omhandlede retsakter efter en
udferlig og detaljeret vurdering. Med henblik herpéd vurderer og tager
Kommissionen ogsd hensyn til den tilsynsmaessige konvergens mellem det

pagaldende tredjeland og Unionen.

Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel 50 for at supplere denne forordning ved
narmere at praecisere de omstendigheder, hvorunder det er sandsynligt, at
omfanget og rekkevidden af den service, der ydes, og de aktiviteter, der
udeves af tredjelandsselskaber i Unionen, efter vedtagelse af en
®kvivalensafgerelse som omhandlet 1 stk. 1, vil vere af systemisk betydning

for Unionen.
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Hvis det er sandsynligt, at omfanget og rekkevidden af den service, der ydes,
og de aktiviteter, der udeves af tredjelandsselskaber, vil vere af systemisk
betydning for Unionen, kan Kommissionen knytte serlige operationelle
betingelser til &kvivalensafgerelser, som vil sikre, at ESMA og de nationale
kompetente myndigheder har de nedvendige redskaber til at forhindre
regelarbitrage og overvage aktiviteterne i investeringsselskaber fra tredjelande,
der er registreret 1 henhold til artikel 46, stk. 2, for sa vidt angér service, der
ydes, og aktiviteter, der udeves i Unionen, ved at sikre, at disse selskaber

opfylder:

a)  krav, som har tilsvarende virkning som kravene omhandlet i artikel 20

og 21

b)  indberetningskrav, som har tilsvarende virkning som kravene omhandlet 1
artikel 26, nar sddanne oplysninger ikke kan indhentes direkte og labende

gennem et aftalememorandum med tredjelandets kompetente myndighed

c¢)  krav, som har tilsvarende virkning som handelsforpligtelserne omhandlet

1 artikel 23 og 28, hvor det er relevant.
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Nér Kommissionen vedtager den i forste afsnit omhandlede afgarelse, tager

den hensyn til, om tredjelandet er udpeget som en ikkesamarbejdsvillig

skattejurisdiktion i henhold til den relevante EU-politik eller som et

hejrisikotredjeland 1 henhold til artikel 9, stk. 2, 1 direktiv (EU) 2015/849.

Ib.  Et tredjelands tilsynsmaessige og organisatoriske rammer og rammer for god

forretningsskik kan anses for at have tilsvarende virkning, nar de opfylder alle

folgende betingelser:

a)

b)

selskaber, der yder investeringsservice eller udever
investeringsaktiviteter i det pagaeldende tredjeland, er underlagt krav om
meddelelse af tilladelse og er lebende underlagt effektivt tilsyn og
effektiv handhevelse

selskaber, der yder investeringsservice eller udever
investeringsaktiviteter i det pageeldende tredjeland, er underlagt
tilstreekkelige kapitalkrav; navnlig er selskaber, der yder service eller
udever aktiviteter som omhandlet 1 punkt 3) eller 6) 1 afsnit A 1 bilag I til
direktiv 2014/65/EU, underlagt kapitalkrav, der er sammenlignelige med

dem, som de ville anvende, hvis de var etableret i Unionen

selskaber, der yder investeringsservice eller udever
investeringsaktiviteter i det pagaeldende tredjeland, er underlagt passende

krav til aktion@rer og medlemmer af deres ledelsesorgan
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d) selskaber, der yder investeringsservice eller udever
investeringsaktiviteter, er underlagt fyldestgerende krav til god

forretningsskik organisatoriske krav

e) markedsgennemsigtighed og -integritet sikres ved at forebygge

markedsmisbrug i form af insiderhandel og markedsmanipulation.

Med henblik pa denne artikels stk. 1a vurderer Kommissionen, nar den
vurderer a&kvivalensen af tredjelandes regler for sa vidt angér
handelsforpligtelserne i artikel 23 og 28, ogséd, om tredjelandets retlige rammer
fastsaetter kriterier for, hvornar markedspladser kan anses for at opfylde
handelsforpligtelser, som har tilsvarende virkning som dem, der er fastsat i

denne forordning eller 1 direktiv 2014/65/EU.

*%k

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/... af ... om
tilsynsmaessige krav til investeringsselskaber og om @ndring af forordning
(EU) nr. 1093/2010, (EU) nr. 575/2013, (EU) nr. 600/2014 og (EU)

nr. 806/2014 (EUTL ... af ...;s. ...).

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2019/... af ... om tilsyn med
investeringsselskaber og om a&ndring af direktiv 2002/87/EF, 2009/65/EF,
2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU og 2014/65/EU (EUT L ... af ...,

S....)."
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b)  Stk. 2 @ndres som folger:

1)  litra a) affattes saledes:

"a)

mekanismerne for udveksling af oplysninger mellem ESMA og de
kompetente myndigheder i de berorte tredjelande, herunder adgang til
alle de oplysninger vedrerende tredjelandsselskaber, der er meddelt
tilladelse 1 tredjelande, som kraeves af ESMA, og hvis det er relevant,
ordningerne for ESMA's videre deling af sdidanne oplysninger med

medlemsstaternes kompetente myndigheder".

ii) litra c) affattes saledes:

"C)

"c) procedurerne vedrerende koordinationen af tilsynsaktiviteter,
herunder undersogelser og kontrolbesog pa stedet, som ESMA 1
samarbejde med de kompetente myndigheder i de medlemsstater, hvor
tredjelandsselskabet yder investeringsservices eller udever
investeringsaktiviteter i henhold til artikel 46, kan foretage, hvis det er
nedvendigt for udferelsen af ESMA's eller de kompetente myndigheders
opgaver i henhold til denne forordning, efter at have underrettet den

kompetente myndighed i tredjelandet beherigt herom".
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ii1) felgende litra tilfojes:

"d) de procedurer vedrarende en anmodning om oplysninger i henhold til
artikel 46, stk. 6a og 6b, som ESMA kan sende til et tredjelandsselskab,
der er registreret 1 henhold til artikel 46, stk. 2."

c)  Folgende stykker tilfojes:

"S.  ESMA overvéger udviklingen inden for regulering og tilsyn,
handhavelsespraksis og anden relevant markedsudvikling 1 tredjelande, for
hvilke Kommissionen har vedtaget ekvivalensafgerelser i medfer af stk. 1 med
henblik pa at kontrollere, at betingelserne for at treeffe disse afgerelser stadig er
opfyldt. ESMA forelegger hvert ar Kommissionen en fortrolig rapport om sine
resultater. Hvis ESMA finder det hensigtsmassigt, kan ESMA here EBA om
rapporten.

Rapporten skal ogsé afspejle de tendenser, der er observeret pa grundlag af de
oplysninger, som er indsamlet i henhold til artikel 46, stk. 6a, navnlig hvad
angdr selskaber, der yder service eller udever aktiviteter som omhandlet 1

punkt 3) eller 6) i afsnit A 1 bilag I til direktiv 2014/65/EU.
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6.  Pa grundlag af den i stk. 5 omhandlede rapport forelegger Kommissionen
mindst en gang arligt Europa-Parlamentet og Radet en rapport. Rapporten skal
indeholde en liste over &kvivalensafgerelser, som Kommissionen har truffet
eller trukket tilbage i rapporteringsaret, og alle foranstaltninger, som ESMA
har truffet i henhold til artikel 49, samt en begrundelse for disse afgerelser og

foranstaltninger.

Kommissionens rapport skal indeholde oplysninger om overvagningen af
udviklingen inden for regulering og tilsyn, handhavelsespraksis og anden
relevant markedsudvikling i tredjelande, for hvilke der er vedtaget
akvivalensafgerelser. Den skal ogsa gere status over, hvordan
tredjelandsselskabers graenseoverskridende ydelse af investeringsservice har
udviklet sig generelt og navnlig med hensyn til den service og de aktiviteter,
der er omhandlet i afsnit A, punkt 3) og 6), 1 bilag I til direktiv 2014/65/EU.
Rapporten skal til given tid ogsé indeholde oplysninger om igangvaerende
ekvivalensvurderinger, som Kommissionen foretager i forbindelse med et

tredjeland."
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6) Artikel 49 affattes séledes:

"Artikel 49
Foranstaltninger, som ESMA skal treeffe

1.  ESMA kan midlertidigt forbyde et tredjelandsselskab eller begranse det i at yde
investeringsservice eller udeve investeringsaktiviteter, med eller uden accessoriske
tjenesteydelser, i henhold til artikel 46, stk. 1, hvis tredjelandsselskabet har undladt at
overholde et forbud eller en restriktion pélagt af ESMA eller EBA i
overensstemmelse med artikel 40 og 41 eller af en kompetent myndighed i
overensstemmelse med artikel 42 eller har undladt at efterkomme en anmodning fra
ESMA i overensstemmelse med artikel 46, stk. 6a og 6b, rettidigt og korrekt, eller
hvis tredjelandsselskabet ikke samarbejder 1 forbindelse med en undersogelse eller et

kontrolbesog pé stedet, der foretages 1 henhold til artikel 47, stk. 2.

PE-CONS 80/1/19 REV 1 198
DA



2. Uden at det berorer stk. 1, trekker ESMA registreringen af et tredjelandsselskab i det
1 henhold til artikel 48 etablerede register tilbage, nd&r ESMA har henvist sagen til den
kompetente myndighed i det pagaeldende tredjeland, og denne kompetente
myndighed ikke har truffet de nedvendige foranstaltninger til at beskytte investorer
eller markedernes ordentlige funktion i Unionen eller ikke har vaeret i stand til at
pavise, at det pageeldende tredjelandsselskab opfylder de krav i tredjelandet, som det
er underlagt, eller betingelserne for, at der blev truffet en afgerelse i

overensstemmelse med artikel 47, stk. 1, og et af folgende forhold ger sig geeldende:

a) ESMA har velunderbyggede grunde baseret pd dokumenteret bevismateriale,
herunder, men ikke begraenset til, de arlige oplysninger, der afgives i henhold
til artikel 46, stk. 6a, til at antage, at et tredjelandsselskab i forbindelse med
ydelsen af investeringsservice og udevelsen af investeringsaktiviteter 1
Unionen handler pa en méde, der er klart til skade for investorernes interesser

eller markedernes ordentlige funktion;
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b)  ESMA har velunderbyggede grunde baseret pa dokumenteret bevismateriale,
herunder, men ikke begraenset til, de arlige oplysninger, der afgives i henhold
til artikel 46, stk. 6a, til at antage, at et tredjelandsselskab i forbindelse med
ydelsen af investeringsservice og udevelsen af investeringsaktiviteter i
Unionen har begéet en alvorlig overtreedelse af de bestemmelser i tredjelandet,
som det er underlagt, og pa grundlag af hvilke Kommissionen har vedtaget en

afgerelse 1 henhold til artikel 47, stk. 1.

3. ESMA underretter rettidigt den kompetente myndighed i tredjelandet om, at den
agter at treeffe foranstaltninger i henhold til stk. 1 eller 2.

Nér ESMA beslutter, hvilken foranstaltning der skal treeffes i henhold til nervarende
artikel, tager den hensyn til arten og alvoren af risikoen for investorer og

markedernes ordentlige funktion 1 Unionen ud fra folgende kriterier:
a)  hvor lenge risikoen varer, og hvor hyppigt den opstar

b)  hvorvidt risikoen har afsleret alvorlige eller systemiske svagheder i

tredjelandsselskabets procedurer

c)  hvorvidt risikoen har givet anledning til, fremmet eller pa anden vis

foranlediget ekonomisk kriminalitet

d)  hvorvidt risikoen er opstaet forsatligt eller uagtsomt.
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7)

8)

ESMA underretter straks Kommissionen og det pageldende tredjelandsselskab om
enhver foranstaltning, der vedtages i henhold til stk. 1 eller 2, og offentligger sin

beslutning pa sit websted.

Kommissionen vurderer, hvorvidt de betingelser, pa grundlag af hvilke en afgerelse i
henhold til artikel 47, stk. 1, blev vedtaget, fortsat er opfyldt for sa vidt angér det

pageldende tredjeland."

I artikel 52 tilfojes folgende stykke:

"13. Senest den 31. december 2020 foretager ESMA et skon over de personale- og

ressourcebehov, der folger af dens overtagelse af sine befojelser og pligter 1
overensstemmelse med artikel 64 i forordning (EU) 2019/...%, og foreleegger Europa-

Parlamentet, Radet og Kommissionen en rapport om dette skon."

Artikel 54, stk. 1, affattes saledes:

Tredjelandsselskaber kan yde service og udeve aktiviteter i medlemsstaterne i
overensstemmelse med de nationale ordninger indtil tre ar efter Kommissionens
vedtagelse af en afgerelse om det pageldende tredjeland 1 henhold til artikel 47. Der
kan fortsat ydes service og udeves aktiviteter, der ikke er omfattet af en sddan

afgerelse, 1 overensstemmelse med de nationale ordninger."

+

EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) 1 teksten.
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Artikel 64
Andring af forordning (EU) nr. 806/2014

I artikel 12a i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 806/2014! tilfejes folgende
stykke:

"3. I overensstemmelse med artikel 65 i Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) 2019/..."* gaelder henvisninger til artikel 92 i forordning (EU)
nr. 575/2013 1 nervarende forordning for sa vidt angér kapitalgrundlagskrav pa et
individuelt niveau til investeringsselskaber, som er omhandlet i nerverende forordnings
artikel 2, litra c), og som ikke er investeringsselskaber omhandlet i artikel 1, stk. 2 eller 5, i

forordning (EU) 2019/...%", pa felgende made:

a)  henvisninger til artikel 92, stk. 1, litra c), 1 forordning (EU) nr. 575/2013 gelder for
sa vidt angar kravet om samlet kapitalprocent i nervaerende forordning som

henvisning til artikel 11, stk. 1, i forordning (EU) 2019/...**

b)  henvisninger til artikel 92, stk. 3, i forordning (EU) nr. 575/2013 galder for sa vidt
angar samlet risikoeksponering i naervaerende forordning som henvisning til det

relevante krav i artikel 11, stk. 1, i forordning (EU) 2019/...** ganget med 12,5.

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 806/2014 af 15. juli 2014 om ensartede
regler og en ensartet procedure for afvikling af kreditinstitutter og visse
investeringsselskaber inden for rammerne af en falles afviklingsmekanisme og en felles
afviklingsfond og om @ndring af forordning (EU) nr. 1093/2010 (EUT L 225 af 30.7.2014,
s. 1).

* EUT: Indsat venligst nummeret péd forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) i teksten og udfyld den tilherende fodnote.

i EUT: Indsat venligst nummeret pé forordningen indeholdt i dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) i teksten.
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I overensstemmelse med artikel 65 1 Europa-Parlamentets og Radets

direktiv (EU) 2019/...""" geelder henvisninger til artikel 104a i direktiv 2013/36/EU i
naervaerende forordning for sa vidt angar krav om yderligere kapitalgrundlag til
investeringsselskaber som omhandlet i nervarende forordnings artikel 2, litra c¢), og som
ikke er investeringsselskaber omhandlet i artikel 1, stk. 2, eller artikel 1, stk. 5, i forordning

(EU) 2019/..."*, som henvisning til artikel 40 i direktiv (EU) 2019/...7*.

*k

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/... af ... om tilsynsmassige krav til
investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU) nr. 1093/2010, (EU)

nr. 575/2013, (EU) nr. 600/2014 og (EU) nr. 806/2014 (EUT L ... af ..., s. ...).
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2019/... af ... om tilsyn med
investeringsselskaber og om a&ndring af direktiv 2002/87/EF, 2009/65/EF, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU og 2014/65/EU (EUT L ... af ...,s....)."

++

+H+

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 80/19
(2017/0359(COD)) i teksten og udfyld den tilherende fodnote.

EUT: Indsat venligst nummeret pé direktivet indeholdt 1 dokument PE-CONS 79/19
(2017/0358(COD)) 1 teksten.
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TIENDE DEL
AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

Artikel 65
Henvisninger til forordning (EU) nr. 575/2013 i andre EU-retsakter

For sa vidt angar tilsynsmaessige krav til investeringsselskaber, gaelder henvisninger til
forordning (EU) nr. 575/2013 i andre EU-retsakter som henvisninger til nervaerende forordning.
Artikel 66

Ikrafttreeden og anvendelsesdato

1. Denne forordning treeder 1 kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europceiske
Unions Tidende.

2. Den finder anvendelse fra den ... [18 maneder efter ikrafttreedelsesdatoen].
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3. Uanset stk. 2:

a)  finder artikel 63, nr. 2) og 3), anvendelse fra den ... [tre mineder efter datoen for

offentliggarelsen af denne forordning i Den Europceiske Unions Tidende]

b) finder artikel 62, nr. 30), anvendelse fra [20 dage efter datoen for offentliggerelsen af

denne forordning i Den Europceiske Unions Tidende).

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gaelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udferdiget 1 Strasbourg, den ...

Pa Europa-Parlamentets vegne Pad Radets vegne
Formand Formand
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