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(Atos legislativos)

REGULAMENTOS

REGULAMENTO (UE) 2019/2033 DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 27 de novembro de 2019

relativo aos requisitos prudenciais apliciveis as empresas de investimento e que altera os
Regulamentos (UE) n.° 1093/2010, (UE) n.° 575/2013, (UE) n.° 600/2014 e (UE) n.° 806/2014

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNmIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o artigo 114.°,

Tendo em conta a proposta da Comissdo Europeia,

Apés transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu ('),

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu (2),

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordindrio (*),

Considerando o seguinte:

(1)

A existéncia de requisitos prudenciais sélidos é parte integrante das condi¢des regulamentares para que as
institui¢des financeiras possam prestar servios na Unido. As empresas de investimento, juntamente com as
institui¢des de crédito, estdo sujeitas ao disposto no Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do
Conselho (*) e na Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho (), no que se refere ao seu tratamento
e supervisio prudenciais, enquanto a respetiva autorizagdo e outros requisitos em matéria de organizacdo e de
conduta empresarial sdo estabelecidos na Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho ().

Os regimes prudenciais vigentes do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE baseiam-se em
grande medida em iteragdes sucessivas das normas de regulamentagdo internacionais estabelecidas para grandes
grupos bancidrios pelo Comité de Basileia de Supervisio Bancdria e respondem apenas em parte aos riscos
especificos inerentes as diversas atividades de um grande niimero de empresas de investimento. As vulnerabilidades
e riscos especificos inerentes a essas empresas de investimento deverdo, por conseguinte, ser objeto de um
tratamento especifico através de disposi¢des prudenciais adequadas e proporcionadas a nivel da Unido.

() JOC378de19.10.2018, p. 5.
() JOC262de25.7.2018, p. 35.

0)
()

Posicdo do Parlamento Europeu de 16 de abril de 2019 (ainda ndo publicada no Jornal Oficial) e decisdo do Conselho de 8 de
novembro de 2019.

Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativo aos requisitos prudenciais
para as institui¢des de crédito e para as empresas de investimento e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 176
de 27.6.2013, p. 1).

Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso a atividade das institui¢des de
crédito e a supervisdo prudencial das institui¢des de crédito e empresas de investimento, que altera a Diretiva 2002/87|CE e revoga as
Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE (JO L 176 de 27.6.2013, p. 338).

Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos
financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (JO L 173, de 12.6.2014, p. 349).
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(3)  Os riscos incorridos pelas proprias empresas de investimento e por elas colocados aos seus clientes, bem como aos
mercados mais vastos onde operam, dependem da natureza e do volume das suas atividades, nomeadamente do
facto de atuarem como agentes para os seus clientes, ndo sendo elas proprias parte nas operacdes resultantes, ou de
atuarem como mandatdrios das operagdes (principals to the trades).

(4)  Deverdo ser implementados requisitos prudenciais solidos que assegurem que as empresas de investimento sejam
geridas de forma ordenada e no melhor interesse dos seus clientes. Esses requisitos deverdo ter em conta a
possibilidade de as empresas de investimento e os respetivos clientes assumirem riscos excessivos, bem como os
diferentes graus de risco assumidos e colocados pelas empresas de investimento. Deverdo ainda procurar evitar
impor encargos administrativos ndo justificados as empresas de investimento.

(50 Muitos dos requisitos prudenciais decorrentes do regime estabelecido pelo Regulamento (UE) n.° 575/2013 e pela
Diretiva 2013/36/UE foram concebidos para acautelar os riscos comuns enfrentados pelas instituicdes de crédito.
Por conseguinte, os requisitos vigentes sdo, em grande medida, calibrados de forma a preservar a capacidade de
concessdo de empréstimos das instituicdes de crédito ao longo dos ciclos econdmicos, bem como a proteger os
depositantes e os contribuintes de uma eventual insolvéncia, nio sendo concebidos para fazer face a toda a
diversidade de perfis de risco das empresas de investimento. As empresas de investimento ndo tém grandes carteiras
de empréstimos de retalho ou a empresas e ndo aceitam depdsitos. A probabilidade de a sua insolvéncia poder afetar
negativamente a estabilidade financeira global ¢ mais baixa do que no caso das instituicdes de crédito. Os riscos
enfrentados e colocados pela maioria das empresas de investimento sdo pois substancialmente diferentes dos riscos
enfrentados e colocados pelas instituicdes de crédito, e essa diferenga deverd refletir-se claramente no regime
prudencial da Unido.

(6)  Os requisitos prudenciais a que as empresas de investimento estdo sujeitas por forca do Regulamento (UE) n.
°575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE, baseiam-se nos requisitos aplicaveis as institui¢des de crédito. As empresas
de investimento cujo dmbito de autorizagdo se limite a servigos de investimento especificos ndo visados pelo atual
regime prudencial beneficiam de numerosas isengdes desses requisitos. Essas isencdes reconhecem que, nessa
qualidade, essas empresas de investimento ndo incorrem em riscos andlogos aos incorridos pelas instituicdes de
crédito. As empresas de investimento que exercam atividades visadas pelo regime prudencial atual, que envolvam a
negociacdo de instrumentos financeiros, mas de forma limitada, estio sujeitas aos requisitos correspondentes do
quadro em termos de capital, mas podem beneficiar de isen¢des noutros dominios como a liquidez, os grandes
riscos e a alavancagem. As empresas de investimento cujo 4mbito de autorizagio ndo seja objeto de limitagdo estdo
sujeitas aos mesmos requisitos prudenciais das instituicdes de crédito.

(7) A negociagio de instrumentos financeiros, quer para efeitos de gestdo de riscos, cobertura ou gestdo da liquidez quer
para a tomada de posi¢des direcionais sobre o valor dos instrumentos ao longo do tempo, é uma atividade que tanto
as instituicdes de crédito como as empresas de investimento autorizadas a negociar por conta propria podem exercer
e que ¢ ja objeto do regime prudencial previsto no Regulamento (UE) n.° 575/2013 e na Diretiva 2013/36/UE. A fim
de evitar condi¢des de concorréncia ndo equitativas suscetiveis de dar origem a uma arbitragem regulamentar entre
as institui¢des de crédito e as empresas de investimento neste dominio, os requisitos de fundos préprios resultantes
dessas regras para cobrir esse risco deverdo também, por conseguinte, continuar a ser aplicdveis a essas empresas de
investimento. As posi¢des em risco destas empresas de investimento sobre as respetivas contrapartes de negociagdo
em operacdes especificas, bem como os correspondentes requisitos de fundos proprios, sdo igualmente abrangidos
pelas regras e deverdo, por conseguinte, continuar a ser aplicdveis de forma simplificada. Por dltimo, as regras do
regime prudencial atual relativas aos grandes riscos sdo também relevantes quando as posi¢des em risco da carteira
de negociacgdo dessas empresas de investimento sobre contrapartes especificas forem particularmente significativas,
gerando assim uma concentragio excessiva da fonte de risco para uma empresa de investimento em resultado do
incumprimento da contraparte. Essas regras deverdo, pois, continuar a ser aplicaveis as empresas de investimento de
forma simplificada.

(8)  As diferencas na aplicacdo do regime prudencial vigente em diferentes Estados-Membros ameagam a igualdade de
condicdes de concorréncia entre as empresas de investimento na Unido. Essas diferencas advém da complexidade
global da aplicacdo do regime a diferentes empresas de investimento com base nos servicos que prestam, sendo que
algumas autoridades nacionais ajustam ou simplificam tal aplicagdo no direito interno ou na pratica nacional. Uma
vez que o regime prudencial vigente ndo acautela todos os riscos enfrentados e colocados por certos tipos de
empresas de investimento, foram aplicados em alguns Estados-Membros acréscimos significativos dos requisitos de
capital a determinadas empresas de investimento. Deverdo ser estabelecidas disposi¢des uniformes para acautelar
esses riscos, a fim de garantir uma supervisdo prudencial harmonizada das empresas de investimento em toda a
Unido.
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(9)  Por conseguinte, ¢ necessario um regime prudencial especifico aplicavel as empresas de investimento que ndo sejam
sistémicas em virtude da sua dimenséo e da sua interligagdo a outros agentes econdmicos e financeiros. No entanto,
as empresas de investimento sistémicas deverdo continuar a estar sujeitas ao regime prudencial vigente do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE. Essas empresas de investimento constituem um
subconjunto de empresas de investimento as quais é atualmente aplicivel o regime do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE, e ndo beneficiam de isen¢des especificas de nenhum dos seus principais
requisitos. As empresas de investimento de maior dimensio e mais interligadas tém modelos de negécio e perfis de
risco similares aos das instituicdes de crédito significativas — prestam servigos «de tipo bancdrio» e assumem riscos
numa escala significativa. Além disso, as empresas de investimento sistémicas tém dimensdo suficiente e tém
modelos de negécio e perfis de risco que constituem uma ameaga para o funcionamento estavel e ordenado dos
mercados financeiros, ameaga essa que é equivalente a das institui¢des de crédito de grande dimensdo. Por
conseguinte, é conveniente que essas empresas de investimento continuem a estar sujeitas as regras estabelecidas no
Regulamento (UE) n.° 575/2013 e na Diretiva 2013/36/UE.

(10) O regime prudencial especifico aplicavel as empresas de investimento que, em virtude da sua dimensdo e da sua
interligacdo a outros agentes econdmicos e financeiros, ndo sejam consideradas sistémicas deverd visar as praticas
comerciais especificas dos diferentes tipos de empresas de investimento. As empresas de investimento com maiores
possibilidades de gerar riscos para os clientes, os mercados ou o funcionamento ordenado das préprias empresas de
investimento deverdo, em especial, estar sujeitas a requisitos prudenciais claros e eficazes adaptados a esses riscos
especificos. Esses requisitos prudenciais deverdo ser calibrados de forma proporcionada em relagdo ao tipo de
empresa de investimento, ao melhor interesse dos clientes desse tipo de empresa de investimento, e & promogéo do
funcionamento correto e ordenado dos mercados nos quais operam. Além disso, deverdo atenuar as dreas de risco
identificadas e contribuir para garantir que, em caso de insolvéncia da empresa de investimento, esta possa ser
liquidada de forma ordenada e com um minimo de perturbacdo para a estabilidade dos mercados financeiros.

(11) O regime previsto no presente regulamento ndo deverd afetar as obrigagdes dos criadores de mercado designados
nas plataformas de negociagio, nos termos da Diretiva 2014/65/UE, apresentarem ofertas de pregos e estarem
presentes no mercado de forma continua.

(12) O regime prudencial aplicdvel as empresas de investimento que, em virtude da sua dimenséo e da sua interligacdo a
outros agentes econémicos e financeiros, ndo sejam consideradas sistémicas devera ser aplicdvel a cada empresa de
investimento em base individual. Todavia, a fim de facilitar a aplicacdo dos requisitos prudenciais as empresas de
investimento na Unido que facam parte de grupos bancdrios, e evitar perturbacdes de determinados modelos de
negdcio cujos riscos estejam j cobertos pela aplicagdo de regras prudenciais, as empresas de investimento deverdo
ser autorizadas a aplicar os requisitos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE se adequado e
sob reserva da aprovagdo das autoridades competentes, desde que essa decisio ndo seja tomada para efeitos de
arbitragem regulamentar. Além disso, uma vez que os riscos incorridos pelas empresas de investimento de pequena
dimensdo e ndo interligadas sdo, na sua maioria, limitados, estas empresas deverdo poder beneficiar de uma isenc¢io
dos requisitos prudenciais especificos que s3o aplicaveis as empresas de investimento se fizerem parte de um grupo
bancério ou de um grupo de empresas de investimento sediado e sujeito a supervisdo em base consolidada nos
termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE, ou do presente regulamento e da Diretiva
(UE) 2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho (), consoante aplicdvel, no mesmo Estado-Membro, dado
que, nesses casos, esses regimes prudenciais deverdo cobrir esses riscos de forma adequada.

A fim de refletir o tratamento ja previsto para os grupos de empresas de investimento no Regulamento (UE) n.
° 575/2013 e na Diretiva 2013/36/UE, no caso de grupos constituidos exclusivamente por empresas de
investimento ou caso ndo seja aplicavel a consolidagdo nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013, a empresa-
mée desses grupos deverd ser obrigada a cumprir os requisitos do presente regulamento com base na situagio
consolidada do grupo. Em alternativa, em vez da consolidagdo prudencial, caso esses grupos de empresas de
investimento tenham estruturas e perfis de risco mais simples, as autoridades competentes podem autorizar as
empresas-mde do grupo a deterem capitais suficientes para cobrir o valor contabilistico das suas participa¢des nas
filiais. Caso fagam parte de um grupo segurador, as empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo
interligadas deverdo igualmente poder beneficiar de uma isencdo dos requisitos em matéria de divulgagio.

(13) A fim de permitir que as empresas de investimento continuem a utilizar os fundos préprios existentes para cumprir
os requisitos de fundos préprios nos termos do regime prudencial especifico aplicdvel as empresas de investimento,
a definicdo e a composigdo dos fundos préprios deverdo ser alinhadas pelo Regulamento (UE) n.° 575/2013. Tal
inclui dedugdes integrais de elementos do balanco aos fundos préprios nos termos do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, tais como ativos por impostos diferidos e participagdes em instrumentos de capital de outras
entidades do setor financeiro. No entanto, as empresas de investimento deverdo poder isentar das deducdes as
participagdes ndo significativas em instrumentos de capital de entidades do setor financeiro se estes forem detidos

() Diretiva (UE) 2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativa a supervisdo prudencial das
empresas de investimento e que altera as Diretivas 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/56/UE e 2014/65/UE
(ver pagina 64 do presente Jornal Oficial).
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para efeitos de negociacdo a fim de apoiar a criagdo de mercado nesses instrumentos. A fim de adaptar a composigdo
dos fundos préprios ao Regulamento (UE) n.° 575/2013, os ricios correspondentes dos tipos de fundos proprios
foram refletidos no contexto do presente regulamento. A fim de assegurar que os requisitos sejam proporcionados
em relagdo a natureza, ambito e complexidade das atividades das empresas de investimento e sejam facilmente
acessiveis a essas empresas de investimento no ambito do presente regulamento, a Comissdo deverd reexaminar a
conveniéncia de se continuar a adaptar a definicio e composi¢io dos fundos préprios ao Regulamento (UE)
n.° 5752013

(14) A fim de assegurar que as empresas de investimento operem sempre com base no nivel de fundos préprios exigido
para a respetiva autorizagdo, todas as empresas de investimento deverdo satisfazer, a todo o momento, um requisito
de capital minimo permanente igual ao capital inicial exigido para a autorizagdo de prestar os servicos de
investimento relevantes nos termos da Diretiva (UE) 2019/2034.

(15) A fim de assegurar uma aplica¢do simples do requisito minimo de fundos proprios para as empresas de investimento
de pequena dimensdo e ndo interligadas, estas deverdo deter capital de valor igual ao mais elevado dos seguintes
valores: o respetivo requisito de capital minimo permanente ou um quarto das suas despesas gerais fixas calculadas
em funcdo da sua atividade no ano anterior. As empresas de investimento de pequena dimensio e ndo interligadas
que prefiram usar da maior prudéncia e evitar efeitos de precipicio em caso de reclassificacio ndo deverdo ser
impedidas de deter fundos proprios acima dos exigidos pelo presente regulamento nem de aplicar medidas mais
rigorosas do que as previstas pelo presente regulamento.

(16) A fim de ter em conta os riscos mais elevados das empresas de investimento que ndo sejam empresas de pequena
dimensdo nem interligadas, o requisito minimo de fundos préprios aplicdvel a essas empresas deverd ser o valor
mais elevado dos seguintes: o respetivo requisito de capital minimo permanente, um quarto das suas despesas gerais
fixas do ano anterior, ou a soma do requisito que lhes seja aplicdvel a titulo do conjunto de fatores de risco adaptados
as empresas de investimento («fatores K») que determina o capital em relagdo aos riscos em dominios de atividade
especificos das empresas de investimento.

(17) Deverdo ser consideradas de pequena dimensdo e ndo interligadas, para efeitos dos requisitos prudenciais especificos
aplicaveis as empresas de investimento, as empresas de investimento que ndo prestem servigos de investimento que
acarretem um risco elevado para os clientes, para os mercados ou para si proprias, e que, pela sua dimenséo, sejam
menos suscetiveis de provocar impactos negativos generalizados nos clientes e nos mercados se se concretizarem os
riscos inerentes a sua atividade ou se entrarem em insolvéncia. Por conseguinte, as empresas de investimento de
pequena dimens3o e ndo interligadas deverdo ser definidas como sendo aquelas que nio negoceiam por conta
proépria nem incorrem em riscos resultantes da negocia¢do de instrumentos financeiros, ndo detém ativos nem
fundos de clientes, tém ativos sob gestdo, quer no dmbito de uma gestdo de carteiras discriciondria quer no 4mbito
de mecanismos ndo discriciondrios (consultoria), de montante inferior a 1,2 mil milhdes de EUR, tratam ordens de
clientes de volume inferior a 100 milhdes de EUR por dia em operagdes a vista ou inferior a mil milhdes de
EUR por dia de ordens de clientes em derivados, e tém um balango inferior a 100 milhdes de EUR, incluindo os
elementos extrapatrimoniais, e um total de receitas brutas anuais provenientes do desempenho dos seus servigos de
investimento inferior a 30 milhoes de EUR.

(18) A fim de prevenir a arbitragem regulamentar e reduzir os incentivos a que as empresas de investimento estruturem
as suas operagdes de modo a evitar exceder os limiares acima dos quais ndo podem ser consideradas empresas de
investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas, os limiares para os ativos sob gestdo, as ordens de clientes
tratadas, a dimensdo do balango e o total das receitas brutas anuais deverdo ser aplicados de forma combinada a
todas as empresas de investimento que facam parte do mesmo grupo. As restantes condi¢des, nomeadamente, se
uma empresa de investimento detém fundos de clientes, administra ou guarda ativos de clientes ou negoceia
instrumentos financeiros e incorre em risco de mercado ou risco de contraparte, sdo bindrios e ndo deixam margem
para essa reestruturagio, pelo que deverdo ser avaliados em base individual. A fim de captar de forma permanente a
evolugdo dos modelos de negdcio e os riscos que representam, essas condigdes e limiares deverdo ser avaliados com
referéncia ao final do dia, com excegdo dos fundos de clientes detidos, que deverdo ser avaliados numa base
intradidria, e da dimensdo do balanco e do total das receitas brutas anuais, que deverdo ser avaliados com base na
situagdo da empresa de investimento no final do exercicio precedente.

(19) Uma empresa de investimento que exceda os limiares regulamentares ou ndo preencha as restantes condi¢des néo
deverd ser considerada empresa de pequena dimensdo nem interligada e deverd ficar sujeita aos requisitos aplicéveis
as outras empresas de investimento, sob reserva das disposi¢Bes transitérias especificas previstas no presente
regulamento. Tal deverd encorajar as empresas de investimento a planearem as suas atividades de forma a poderem
ser claramente consideradas empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas. Para que uma
empresa de investimento, que ndo preencha os requisitos para ser considerada de pequena dimensio e ndo
interligada, possa beneficiar de tal tratamento, deverd ser prevista uma fase de acompanhamento durante a qual se
verifica se essa empresa de investimento preenche as condi¢des e se mantém abaixo dos limiares pertinentes
durante, pelo menos, seis meses consecutivos.
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(20) Todas as empresas de investimento deverdo calcular o respetivo requisito de fundos préprios com referéncia a um
conjunto de fatores K que captam o risco para o cliente (RtC»), o risco para o mercado (RtM») e o risco para a
empresa («RtF»). Os fatores K relativos ao RtC captam os ativos sob gestdo de clientes e a consultoria permanente (K-
AUM), os fundos de clientes detidos (K-CMH), os ativos objeto de guarda e administracio (K-ASA) e as ordens de
clientes tratadas (K-COH).

(21) O fator K relativo ao RtM capta o risco de posigdo liquida (K-NPR) nos termos das disposigdes relativas ao risco de
mercado previstas no Regulamento (UE) n.° 575/2013 ou, se autorizado pela autoridade competente para tipos
especificos de empresas de investimento que negoceiam por conta prépria através de membros compensadores,
com base nas margens totais exigidas por um membro compensador da empresa de investimento (K-CMG). As
empresas de investimento deverdo ter a possibilidade de optar pela aplicagdo simultdnea de K-NPR e K-CMG com
base na carteira.

(22)  Os fatores K relativos ao RtF captam a exposi¢do de uma empresa de investimento ao incumprimento das suas
contrapartes na negocia¢do (K-TCD), de acordo com disposi¢des simplificadas para risco de crédito de contraparte
baseadas no Regulamento (UE) n.° 575/2013, o risco de concentragdo dos grandes riscos de uma empresa de
investimento em relagdo a contrapartes especificas com base nas disposi¢des do referido regulamento em matéria
de grandes riscos na carteira de negociacdo (K-CON), e os riscos operacionais decorrentes do fluxo didrio de
negociagdo de uma empresa de investimento (K-DTF).

(23) O requisito de fundos préprios global dos fatores K ¢ igual a soma dos requisitos dos fatores K relativos ao RtC, ao
RtM e ao RtF. K-AUM, K-ASA, K-CMH, K-COH e K-DTF dizem respeito ao volume de atividades a que se refere cada
fator K. Os volumes de K-CMH, K-ASA e K-DTF sdo calculados com base numa média mével dos nove meses
precedentes. O volume de K-COH ¢ calculado com base numa média mével dos seis meses precedentes, enquanto o
de K-AUM se baseia nos 15 meses precedentes. Os volumes sdo multiplicados pelos coeficientes correspondentes
fixados no presente regulamento, a fim de determinar o requisito de fundos préprios. Os requisitos de fundos
proprios de K-NPR decorrem do Regulamento (UE) n.° 575/2013, enquanto os requisitos de capital de K-CON e K-
TCD utilizam uma aplicacdo simplificada dos requisitos correspondentes do referido regulamento para o
tratamento dos grandes riscos na carteira de negociacdo e do risco de crédito de contraparte, respetivamente. O
montante de um fator K é igual a zero se a empresa de investimento ndo exercer a atividade em causa.

(24)  Os fatores K relativos ao RtC sdo valores aproximados que abrangem os dominios de atividade das empresas de
investimento suscetiveis de dar origem a prejuizos para os clientes em caso de problemas. K-AUM capta o risco de
prejuizos para os clientes decorrentes de uma ma gestio discriciondria das carteiras de clientes ou de uma fraca
execucdo e oferece garantias e beneficios ao cliente em termos de continuidade do servigo, e de gestdo de carteiras e
consultoria permanentes. K-ASA capta o risco de guarda e administracdo de ativos de clientes e assegura que as
empresas de investimento detenham capital na propor¢io dos saldos correspondentes, independentemente do facto
de constarem do préprio balango ou de estarem noutras contas de terceiros. K-CMH capta o risco de potenciais
prejuizos caso uma empresa de investimento detenha fundos dos seus clientes, tendo em conta o facto de esses
fundos constarem do préprio balango ou estarem noutras contas de terceiros, bem como o estabelecimento, ao
abrigo do direito nacional aplicdvel, de disposi¢des que prevejam que os fundos dos clientes estio protegidos em
caso de faléncia, insolvéncia ou desencadeamento da resolugdo ou administracdo da empresa de investimento. K-
CMH nio inclui os fundos dos clientes depositados numa conta bancéria (de um banco de custdia) em nome do
proprio cliente, caso a empresa de investimento tenha acesso a esses fundos dos clientes através de um mandato de
terceiros. K-COH capta o potencial risco para os clientes de uma empresa de investimento que executa as suas
ordens (em nome do cliente e ndo em nome da prépria empresa), por exemplo, no dmbito de servigos de simples
execucdo prestados aos clientes ou quando uma empresa de investimento fizer parte de uma cadeia de ordens de
clientes.

(25) O fator K relativo ao RtM aplicdvel as empresas de investimento que negoceiam por conta propria baseia-se nas
regras relativas ao risco de mercado das posi¢des em instrumentos financeiros, em divisas e em mercadorias, nos
termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013. As empresas de investimento podem assim optar por aplicar o método
padrio, o método padrio alternativo nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ou o método dos modelos
internos, logo que estes dois tltimos métodos passarem a ser aplicdveis as institui¢des de crédito, ndo sé para efeitos
de reporte, mas também para efeitos de requisitos de fundos proprios. Entretanto, e pelos menos durante os
proximos cinco anos apds o inicio da data de aplicagdo do presente regulamento, as empresas de investimento
deverdo aplicar o regime do risco de mercado (método padrio ou, se aplicivel, modelos internos) do
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Regulamento (UE) n.° 575/2013 para efeitos do cdlculo do seu K-NPR. Se as disposicdes da parte III, titulo IV,
capitulos 1-A e 1-B, do Regulamento (UE) n.° 575/2013, com a redacio que lhe foi dada pelo Regulamento (UE)
2019/876 do Parlamento Europeu e do Conselho (), ndo vierem a ser aplicdveis as institui¢des de crédito para
efeitos de requisitos de fundos préprios, as empresas de investimento deverdo continuar a aplicar os requisitos
estabelecidos na parte III, titulo IV, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 para efeitos do cdlculo de K-NPR. Em
alternativa, o requisito de fundos préprios das empresas de investimento que negoceiem instrumentos financeiros
com posi¢des que estejam sujeitas a compensacdo pode, sob reserva da aprovagdo da autoridade competente e de
determinadas condicdes, ser igual ao montante das margens totais exigidas pelo respetivo membro compensador, a
multiplicar por um multiplicador fixo.

A utilizagdo de K-CMG devera basear-se, essencialmente, na atividade de negociagio da empresa de investimento
total ou substancialmente abrangida por este método. Todavia, a autoridade competente da empresa de
investimento poderd também autorizar a empresa de investimento a fazer uma utilizagio parcial do método do K-
CMG, desde que esse método da margem seja utilizado para todas as posicdes sujeitas a compensacdo ou a margens
e se utiliza um dos trés métodos alternativos para o K-NPR para as carteiras que ndo estejam sujeitas a compensagio.
A fim de garantir que os requisitos sejam proporcionados em relagio a natureza, ambito e complexidade das
atividades das empresas de investimento e sejam facilmente acessiveis a essas empresas de investimento no dmbito
do presente regulamento, qualquer reexame que seja subsequentemente efetuado no que respeita a aplicagdo dos
métodos de cédlculo dos fatores K deverd ponderar a conveniéncia de se continuar a alinhar o célculo de K-NPR pelas
regras relativas ao risco de mercado das posi¢des da carteira de negociagdo em instrumentos financeiros, em divisas e
em mercadorias, nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

(26) Para as empresas de investimento que negoceiam por conta propria, os fatores K para K-TCD e K-CON relativos ao
RtF constituem uma aplicagdo simplificada das regras previstas no Regulamento (UE) n.° 575/2013 relativas ao
risco de crédito de contraparte e aos grandes riscos, respetivamente. K-TCD capta o risco para as empresas de
investimento de que as contrapartes em derivados do mercado de balcdo (OTC), operagdes de recompra, operagdes
de concessdo ou contragio de empréstimo de valores mobilidrios e mercadorias, operagdes de liquidagdo longa,
operagdes de empréstimo com imposi¢do de margem ou quaisquer outras operagdes de financiamento através de
valores mobilidrios, bem como os beneficidrios de empréstimos concedidos pela empresa de investimento a titulo
auxiliar no ambito de um servi¢o de investimento, ndo cumpram as suas obriga¢des, multiplicando o valor das
posigdes em risco, com base no custo de substitui¢do e num acréscimo da exposicdo potencial futura, por fatores de
risco baseados no Regulamento (UE) n.° 575/2013, tendo em conta os efeitos de atenua¢do da compensagio efetiva e
da permuta de caugdes. A fim de alinhar ainda mais o tratamento do risco de crédito de contraparte pelo
Regulamento (UE) n.° 575/2013, deverd também ser acrescentado um multiplicador fixo de 1,2 e um multiplicador
para ajustamento da avaliagdo de crédito (CVA) a fim de refletir o valor corrente de mercado do risco de crédito da
contraparte para a empresa de investimento em operagdes especificas. K-CON capta o risco de concentra¢do em
relagdo a contrapartes individuais ou fortemente interligadas do setor privado com as quais as empresas tenham
posi¢des em risco superiores a 25 % dos respetivos fundos préprios, ou limiares alternativos especificos
relativamente as institui¢des de crédito ou outras empresas de investimento, mediante a imposi¢do de um acréscimo
de capital em consonancia com o Regulamento (UE) n.° 575/2013 para posicdes em risco que excedam esses limites.
Por dltimo, K-DTF capta os riscos operacionais para uma empresa de investimento num grande volume de
negociagdo realizada por conta prépria ou por conta de clientes em seu nome préprio num dia, que poderdo
resultar da inadequacdo ou deficiéncia dos procedimentos, do pessoal ou dos sistemas internos ou de eventos
externos, com base no valor nocional da negociacio didria, ajustado em funcdo do prazo de vencimento residual
dos derivados de taxas de juro a fim de limitar o reforco dos requisitos de fundos préprios, em especial para os
contratos de curto prazo em que os riscos operacionais percetiveis sio mais baixos.

(27) Todas as empresas de investimento deverdo acompanhar e controlar o seu risco de concentragio, inclusive no que se
refere aos seus clientes. No entanto, s6 as empresas de investimento que estdo sujeitas a um requisito minimo de
fundos préprios a titulo dos fatores K deverdo reportar as autoridades competentes os seus riscos de concentragio.
Para as empresas de investimento especializadas em derivados de mercadorias ou licencas de emissdo ou seus
derivados com grandes riscos concentrados nas contrapartes ndo financeiras a que pertencem, os limites do risco de
concentragdo podem ser excedidos sem capital adicional a titulo de K-CON, desde que sirvam fins de gestdo
comercial, de tesouraria ou de risco.

(28) Todas as empresas de investimento deverdo dispor de procedimentos internos para controlar e gerir os respetivos
requisitos de liquidez. Esses procedimentos deverdo contribuir para garantir que essas empresas possam funcionar
de forma ordenada ao longo do tempo, sem necessidade de reservar liquidez especificamente para periodos de
esforco. Para o efeito, todas as empresas de investimento deverdo manter permanentemente em ativos liquidos, no
minimo, um ter¢o do respetivo requisito baseado nas suas despesas gerais fixas. Todavia, as autoridades

(*) Regulamento (UE) 2019/876 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de maio de 2019, que altera o Regulamento (UE)
n.° 575/2013 no que diz respeito ao ricio de alavancagem, ao rdcio de financiamento estdvel liquido, aos requisitos de fundos
proéprios e passivos elegiveis, ao risco de crédito de contraparte, ao risco de mercado, as posi¢des em risco sobre contrapartes centrais,
as posicdes em risco sobre organismos de investimento coletivo, aos grandes riscos e aos requisitos de reporte e divulgacio de
informacdes, e o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JOL 150 de 7.6.2019, p. 1).
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competentes deverdo ser autorizadas a isentar deste requisito as empresas de investimento de pequena dimensio e
ndo interligadas. Esses ativos liquidos deverdo ser de elevada qualidade e corresponder aos enumerados no
Regulamento Delegado (UE) 2015/61 da Comissdo (°), bem como as margens de avaliagdo aplicdveis a esses ativos
nos termos desse regulamento delegado. A fim de ter em conta a diferenca dos perfis de liquidez das empresas de
investimento em comparacdo com as instituicdes de crédito, a lista de ativos liquidos adequados deverd ser
completada com numerdrio e depésitos de curto prazo ndo onerados da empresa de investimento (que ndo deverdo
incluir quaisquer fundos de clientes nem instrumentos financeiros pertencentes a clientes), e com determinados
instrumentos financeiros para os quais exista um mercado liquido. Se ndo estiverem isentas dos requisitos de
liquidez, as empresas de investimento de pequena dimensio e ndo interligadas, bem como as empresas de
investimento que ndo estejam licenciadas para o exercicio de atividades de negociacdo ou de tomada firme, poderdo
ainda incluir nos ativos liquidos elementos relativos aos devedores comerciais e as taxas ou comissdes a receber no
prazo de 30 dias, desde que esses elementos ndo excedam um ter¢o do requisito minimo de liquidez, ndo sejam
contabilizados para efeitos de quaisquer requisitos adicionais de liquidez impostos pela autoridade competente e
estejam sujeitos a uma margem de avaliagdo de 50 %.

Em circunstancias excecionais, as empresas de investimento deverdo ser autorizadas a ficar aquém do limiar exigido
monetizando os seus ativos liquidos para cobrir os requisitos de liquidez, desde que notifiquem imediatamente a
respetiva autoridade competente. Todas as garantias financeiras prestadas aos clientes que possam dar origem a uma
maior necessidade de liquidez se acionadas deverdo reduzir o montante dos ativos liquidos disponiveis em 1,6 %, no
minimo, do valor total dessas garantias. A fim de assegurar que os requisitos sejam proporcionados em relacio a
natureza, ambito e complexidade das atividades das empresas de investimento e sejam facilmente acessiveis a essas
empresas de investimento no ambito do presente regulamento, deverd ser subsequentemente reexaminada a
adequacdo dos ativos liquidos que sejam elegiveis para o cumprimento do requisito minimo de liquidez,
nomeadamente a correspondéncia continua em relagdo aos enumerados no Regulamento Delegado (UE) 2015/61,
bem como as margens de avaliacdo aplicdveis a esses ativos nos termos desse regulamento delegado.

Em conjugagio com o novo regime prudencial, deverd ser desenvolvido o correspondente quadro regulamentar de
reporte, que deverd ser cuidadosamente adaptado as atividades das empresas de investimento e aos requisitos do
quadro prudencial. Os requisitos de reporte aplicdveis as empresas de investimento deverdo dizer respeito ao nivel e
a composicio dos seus fundos proprios, aos seus requisitos de fundos préprios, a base para o célculo dos seus
requisitos de fundos préprios, ao seu perfil de atividade e dimensdo em relagdo aos pardmetros para considerar as
empresas de investimento como empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas, aos seus
requisitos de liquidez e a sua observancia das disposi¢des relativas ao risco de concentracdo. As empresas de
investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas deverdo ficar isentas do reporte do risco de concentragio e
ser exclusivamente obrigadas a reportar os requisitos de liquidez que lhes sejam aplicdveis. A Autoridade de
Supervisdo Europeia (Autoridade Bancdria Europeia), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento
Europeu e do Conselho (%) (EBA) deverd elaborar projetos de normas técnicas de execugdo para especificar mais
pormenorizadamente os modelos pormenorizados e a forma desse reporte regulamentar, bem como de especificar
os modelos de divulgacio das informacdes sobre fundos proprios. Essas normas deverdo ser proporcionadas em
relagdo a escala e complexidade das diferentes empresas de investimento e ter em conta, em especial, se as empresas
de investimento sdo consideradas de pequena dimensio e ndo interligadas.

A fim de garantir transparéncia aos seus investidores e aos mercados em geral, as empresas de investimento que ndo
sejam consideradas de pequena dimenséo e ndo interligadas deverdo divulgar publicamente os seus niveis de fundos
proprios, requisitos de capital, sistemas de governo e politicas e praticas de remuneragdo. As empresas de
investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas ndo deverdo estar sujeitas a requisitos de divulgacdo ptblica,
salvo se emitirem instrumentos de fundos préprios adicionais de nivel 1, a fim de garantir transparéncia aos
investidores nestes instrumentos.

As empresas de investimento deverdo aplicar politicas de remuneracdo neutras do ponto de vista do género, em
conformidade com o principio consagrado no artigo 157.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia
(TFUE). Deverdo ser prestados alguns esclarecimentos quanto a divulgacdo de remuneragdes. Os requisitos de
divulgagio relativos a remuneragio definidos no presente regulamento deverdo ser compativeis com os objetivos
das regras de remuneracio, ou seja, estabelecer e manter — para as categorias de pessoal cuja atividade profissional
tenha um impacto significativo no perfil de risco das empresas de investimento — politicas e praticas de
remuneragio que se coadunem com uma gestdo eficaz dos riscos. Além disso, as empresas de investimento que
beneficiam de uma derrogacio de determinadas regras relativas a remuneragdo deverdo ser obrigadas a divulgar
informagdes sobre tal derrogagio.

Regulamento Delegado (UE) 2015/61 da Comissdo, de 10 de outubro de 2014, que completa o Regulamento (UE) n.° 575/2013 do
Parlamento Europeu e do Conselho, no que diz respeito ao requisito de cobertura de liquidez para as institui¢des de crédito (JO L 11
de 17.1.2015, p. 1).

Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade
Europeia de Supervisio (Autoridade Bancdria Europeia), altera a Decisdo n.* 716/2009/CE e revoga a Decisio 2009/78/CE da
Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 12).



L 314/8 Jornal Oficial da Unido Europeia 5.12.2019

(32) A fim de facilitar as empresas de investimento uma transi¢do harmoniosa dos requisitos do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE para os requisitos previstos no presente regulamento e na Diretiva (UE)
2019/2034, é conveniente prever medidas transitérias adequadas. Nomeadamente, durante um periodo de cinco
anos a contar da data de aplicacdo do presente regulamento, as empresas de investimento relativamente as quais os
requisitos de fundos préprios resultantes do presente regulamento seriam superiores ao dobro dos requisitos de
fundos préprios resultantes do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36UE deverdo poder atenuar os
efeitos de eventuais aumentos limitando os seus fundos préprios a duas vezes o seu requisito de fundos préprios nos
termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE.

(33) A fim de ndo prejudicar as novas empresas de investimento com perfis similares aos das empresas de investimento jd
existentes, as empresas de investimento que nunca estiveram sujeitas a requisitos de fundos préprios nos termos do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE deverdo poder limitar os seus requisitos de fundos
proprios nos termos do presente regulamento a duas vezes o respetivo requisito baseado nas despesas gerais fixas,
durante um periodo de cinco anos a contar da data de aplicacio do presente regulamento.

(34) De igual modo, as empresas de investimento que s6 estavam sujeitas a um requisito de capital inicial nos termos do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE e relativamente as quais os requisitos de fundos préoprios
resultantes do presente regulamento seriam superiores ao dobro dos resultantes do Regulamento (UE) n.° 575/2013
e da Diretiva 2013/36/UE deverdo poder limitar o seu requisito de capital nos termos do presente regulamento a
duas vezes o respetivo requisito de capital inicial nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva
2013/36/UE durante um periodo de cinco anos a contar da data de aplicacio do presente regulamento, com
excecdo das empresas locais a que se refere o artigo 4.°, n.° 1, ponto 2, alinea b), do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, com a redagdo que lhe é dada pelo Regulamento (UE) 2019/876, que deverdo ficar sujeitas a um
requisito de fundos préprios especifico de caréter transitdrio que reflita o seu nivel de risco mais elevado. Por uma
questdo de proporcionalidade, deverdo ser igualmente previstos requisitos de fundos préprios especificos de carater
transitdrio para as empresas de investimento de menor dimensdo e para aquelas que prestem uma gama limitada de
servi¢os de investimento que ndo lhes permita beneficiar de uma limitagdo dos requisitos de fundos préprios ao
abrigo do presente regulamento para o dobro do seu capital inicial nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013,
com a redagdo que lhe é dada pelo Regulamento (UE) 2019/630 do Parlamento Europeu e do Conselho ('), e da
Diretiva 2013/36/UE, com a redacdo que lhe é dada pela Diretiva (UE) 2019/878 do Parlamento Europeu e do
Conselho ('), mas cujo requisito de fundos préprios vinculativo nos termos do presente regulamento aumente por
comparagdo com a situacdo resultante do Regulamento (UE) n.° 575/2013, com a redagdo que lhe é dada pelo
Regulamento (UE) 2019/630.

(35) Estas medidas transitérias deverdo, se aplicdvel, ser também disponibilizadas as empresas de investimento a que se
refere o artigo 498.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013, que isenta essas empresas de investimento dos requisitos
de fundos préprios nos termos desse regulamento, sendo que os requisitos de capital inicial aplicdveis a essas
empresas de investimento dependem dos servicos ou atividades de investimento que prestam e exercem. Durante
um periodo de cinco anos a contar da data de aplicagdo do presente regulamento, os seus requisitos de fundos
proprios nos termos das disposigdes transitorias do presente regulamento deverdo ser calculados tendo em conta
esses niveis aplicaveis.

(36) Durante um periodo de cinco anos a contar da data de aplicagio do presente regulamento, ou até a data de aplicagio
das alteragdes introduzidas no Regulamento (UE) n.° 575/2013 e na Diretiva 2013/36/UE no que diz respeito aos
requisitos de fundos préprios para risco de mercado nos termos da parte III, titulo IV, capitulos 1-A e 1-B, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013, com a redagdo que lhe ¢ dada pelo Regulamento (UE) 2019/876 se esta tltima
data for posterior, as empresas de investimento sujeitas as disposi¢des correspondentes do presente regulamento
deverdo continuar a calcular o seu requisito de capital para a carteira de negociacio nos termos do
Regulamento (UE) n.° 575/2013, com a redacdo que lhe é dada pelo Regulamento (UE) 2019/630.

(37) Asempresas de investimento de maior dimensdo que prestem servigos essenciais no mercado grossista e no setor da
banca de investimento (que negoceiem por conta prépria em instrumentos financeiros ou procedam a tomada firme
de instrumentos financeiros ou a colocagdo de instrumentos financeiros numa base de tomada firme) tém modelos
de negdcio e perfis de risco similares aos das instituicdes de crédito significativas. As suas atividades expdem essas
empresas ao risco de crédito, principalmente sob a forma de risco de crédito de contraparte, bem como ao risco de
mercado, para as posi¢des que assumem por conta propria, quer estejam ou ndo relacionadas com os clientes.
Como tal, constituem um risco para a estabilidade financeira, em virtude da sua dimensdo e da sua importancia
sistémica.

(") Regulamento (UE) 2019/630 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2019, que altera o Regulamento (UE)
n.° 575/2013 no que respeita a cobertura minima das perdas para exposi¢des nio produtivas (JO L 111 de 25.4.2019, p. 4).

(*) Diretiva (UE) 2019/878 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de maio de 2019, que altera a Diretiva 2013/36/UE no que se
refere as entidades isentas, as companhias financeiras, as companhias financeiras mistas, a remuneragdo, as medidas e poderes de
supervisdo e as medidas de conservagio dos fundos proprios.
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(38) Essas empresas de investimento de grande dimensdo representam um desafio adicional para a eficicia da respetiva
supervisio prudencial por parte das autoridades nacionais competentes. Embora as empresas de investimento de
maior dimensdo prestem servicos de banca de investimento transfronteiricos numa escala significativa, enquanto
empresas de investimento estdo sujeitas a supervisio prudencial das autoridades designadas nos termos da Diretiva
2014/65/UE, que ndo sdo necessariamente as mesmas autoridades competentes designadas nos termos da Diretiva
2013/36|UE. Este facto poderd comprometer a equidade de condi¢des na aplicacgio do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE na Unido e impede os supervisores de obterem uma perspetiva prudencial
global que é essencial para acautelar eficazmente os riscos associados as empresas de investimento transfronteiricas
de grande dimensdo. Consequentemente, a supervisio prudencial poderd tornar-se menos eficaz e falsear também a
concorréncia na Unido. Deverd, por conseguinte, atribuir-se as empresas de investimento de maior dimensio o
estatuto de institui¢des de crédito, por forma a criar sinergias em relacdo a supervisio das atividades do mercado
grossista transfronteirico num grupo de pares, promovendo condi¢des equitativas e permitindo uma supervisio
coerente entre os grupos.

(39) Essas empresas de investimento, em virtude de passarem a ser consideradas institui¢des de crédito, deverdo, por
conseguinte, continuar a ser sujeitas a aplicacio do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE, e ser
objeto de supervisdo pelas autoridades competentes, incluindo o Banco Central Europeu no 4mbito do Mecanismo
Unico de Supervisio, responsaveis pelas instituigdes de crédito. Assegurar-se-d assim que a supervisio prudencial
das institui¢des de crédito seja aplicada de forma coerente e eficaz e que o conjunto dnico de regras para os servicos
financeiros seja aplicado da mesma forma a todas as instituicdes de crédito, tendo em conta a sua importincia
sistémica. A fim de prevenir a arbitragem regulamentar e reduzir os riscos de contorno das regras, as autoridades
competentes deverdo procurar evitar situagdes em que grupos potencialmente sistémicos estruturem as suas
operagcdes de modo a ndo excederem os limiares fixados no artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, alinea b), do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 e contornem a obrigagdo de solicitar autorizagdo enquanto institui¢des de crédito
por forga do artigo 8.°-A da Diretiva 2013/36/UE.

(40) As empresas de investimentos de grande dimensdo transformadas em instituicdes de crédito apenas deverdo ser
autorizadas a aceitar do ptblico depésitos ou outros fundos reembolséveis e a conceder crédito por conta prépria
ap0s terem obtido autorizacdo para exercer essas atividades nos termos da Diretiva 2013/36UE. O exercicio dessas
atividades, nomeadamente aceitar do publico depdsitos ou outros fundos reembolsdveis e conceder crédito por
conta propria, ndo deverd constituir um requisito necessdrio para que as empresas sejam consideradas institui¢des
de crédito. A alteragdo da definicdo de instituicio de crédito introduzida pelo presente regulamento deverd por
conseguinte ser efetuada sem prejuizo dos regimes nacionais de autorizagdo aplicados pelos Estados-Membros nos
termos da Diretiva 2013/36/UE e da Diretiva (UE) 2019/2034, incluindo eventuais disposi¢des que os Estados-
Membros possam considerar adequadas a fim de clarificar as atividades que as empresas de investimento de grande
dimensao abrangidas pela defini¢do alterada de institui¢des de crédito estdo autorizadas a exercer.

(41)  Além disso, a supervisdo das institui¢des de crédito em base consolidada visa, nomeadamente, garantir a estabilidade
do sistema financeiro, e, para ser eficaz, deverd ser aplicada a todos os grupos, incluindo aqueles cujas empresas-mae
ndo sejam institui¢des de crédito nem empresas de investimento. Por conseguinte, todas as institui¢des de crédito,
incluindo as que anteriormente tinham o estatuto de empresas de investimento, deveréo ficar sujeitas as regras de
supervisio em base individual e consolidada da empresa-mée pelas autoridades competentes, nos termos do titulo
VI, capitulo 3, sec¢do I, da Diretiva 2013/36/UE.

(42) Por outro lado, as empresas de investimento de grande dimensdo, que ndo sendo de importincia sistémica,
negoceiam por conta propria ou procedem a tomada firme de instrumentos financeiros ou a colocacdo de
instrumentos financeiros numa base de tomada firme, deverdo poder ainda assim ter modelos de negdcio e perfis de
risco similares aos de outras institui¢des sistémicas. Atendendo a sua dimensdo e atividades, podem ainda colocar
alguns riscos para a estabilidade financeira e, muito embora a sua conversdo em instituicdes de crédito nio seja
considerada adequada a luz da sua natureza e complexidade, deverdo ficar sujeitas a0 mesmo tratamento prudencial
que essas institui¢des. A fim de prevenir a arbitragem regulamentar e reduzir os riscos de contorno das regras, as
autoridades competentes deverdo também procurar evitar situacdes em que as empresas de investimento
estruturem as suas opera¢des de modo a ndo excederem o limiar de 15 mil milhdes de EUR relativos ao valor total
dos ativos a nivel individual ou de grupo, ou a limitarem indevidamente a sua discricionariedade para as sujeitarem
aos requisitos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e ao cumprimento dos requisitos prudenciais previstos na
Diretiva 2013/36/UE, nos termos do artigo 5.° da Diretiva (UE) 2019/2034.
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O Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (¥*)introduziu um regime harmonizado a
nivel da Unido para a concessdo de acesso as empresas de paises terceiros que prestam servigos de investimento ou
exercem atividades de investimento para contrapartes elegiveis e clientes profissionais estabelecidos na Unido. O
acesso ao mercado interno depende da adogdo de uma decisdo de equivaléncia por parte da Comissdo e do registo
da empresa do pais terceiro por parte da Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade Europeia dos Valores
Mobilidrios e dos Mercados), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do
Conselho (*)(ESMA). E importante que a avaliagdo da equivaléncia seja feita com base no direito aplicdvel da Unido
e que existam instrumentos eficazes para verificar se as condi¢des para a concessdo de equivaléncia estdo satisfeitas.
Por esse motivo, as empresas registadas de paises terceiros deverdo ser obrigadas a comunicar anualmente a ESMA
informagdes sobre a escala e o 4mbito dos servicos prestados e das atividades exercidas na Unido. Deverd
igualmente ser melhorada a cooperagdo em matéria de supervisio no que toca ao controlo, a execucdo e ao
cumprimento das condi¢des de equivaléncia.

A fim de assegurar condi¢des de concorréncia equitativas e promover a transparéncia do mercado da Unido, o
Regulamento (UE) n.° 600/2014 deverd ser alterado, para submeter as ofertas de precos, as melhorias de pregos e os
precos de execucdo dos internalizadores sistemdticos ao regime de variagio das ofertas de precos, para as
negociagdes em todos os volumes. Por conseguinte, as normas técnicas de regulamentagdo atualmente aplicéveis
relativas ao regime de variacdo das ofertas de pregos deverdo ser igualmente aplicdveis ao dmbito de aplicagdo
alargado do Regulamento (UE) n.° 600/2014.

A fim de assegurar a protecio dos investidores, bem como a integridade e estabilidade dos mercados financeiros da
Unido, ao adotar uma decisdo de equivaléncia, a Comissdo devera ter em conta os riscos potenciais decorrentes dos
servigos e atividades que as empresas dos paises terceiros em causa possam prestar e exercer na Unido na sequéncia
dessa decisdo. Devera ser analisada a sua importancia sistémica com base em critérios como a escala e o ambito
provaveis da prestacdo de servicos e do exercicio de atividades por empresas dos paises terceiros em causa. Para o
mesmo efeito, a Comissio poderd considerar adequado ter em conta o facto de o pais terceiro ser eventualmente
considerado uma jurisdi¢do ndo cooperante para efeitos fiscais nos termos da politica da Unido nesta matéria ou
um pais terceiro de risco elevado, nos termos do artigo 9.°, n.° 2, da Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento
Europeu e do Conselho (**). A Comissio s6 deverd considerar equivalentes os requisitos prudenciais, em matéria de
organizacdo e de conduta empresarial especificos, se produzirem o mesmo efeito. Além disso, a Comissio poderd,
se adequado, adotar decisdes de equivaléncia limitadas a servicos e atividades ou categorias de servicos e atividades
especificos enumerados no anexo I, sec¢do A, da Diretiva 2014/65/UE.

A EBA, com a participacio da ESMA, emitiu um relatério com base numa andlise contextual aprofundada, na
recolha de dados e na consulta relativa a um regime prudencial especifico aplicavel a todas as empresas de
investimento ndo sistémicas, que serve de base para o regime prudencial revisto aplicdvel as empresas de
investimento.

A fim de assegurar a aplicagdo harmonizada do presente regulamento, a EBA devera elaborar projetos de normas
técnicas de regulamentagdo para especificar o 4mbito e os métodos da consolidagio prudencial dos grupos de
empresas de investimento, o cdlculo das despesas gerais fixas, métodos de célculo dos fatores K, especificar a nogdo
de contas segregadas relativamente aos fundos de clientes, os ajustamentos dos coeficientes aplicdveis a K-DTF em
situagdo de tensdo no mercado, o cdlculo para a fixagdo de requisitos de fundos préprios iguais & margem total
exigida pelos membros compensadores, e os modelos para as divulgagdes publicas, incluindo politica de
investimento das empresas de investimento, e o reporte regulamentar de informagdes por forca do presente
regulamento e as informagdes relativas aos limiares impostos para a autoriza¢do enquanto institui¢do de crédito a
prestar as autoridades competentes. A Comissdo deverd ser habilitada a completar o presente regulamento através
da adogdo de projetos de normas técnicas de regulamentacio elaborados pela EBA por meio de atos delegados
adotados nos termos do artigo 290.° do TFUE e dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010. A
Comissdo e a EBA deverdo assegurar que essas normas técnicas de regulamentacdo se aplicardo as empresas de
investimento em causa de forma proporcionada a natureza dimensdo e complexidade das mesmas e das suas
atividades.

Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de
instrumentos financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.° 6482012 (JO L 173 de 12.6.2014, p. 84).

Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade
Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados), altera a Decisdo n.° 716/2009/CE e revoga a
Decisdo 2009/77|CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 84).

Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de maio de 2015, relativa a prevengio da utilizagdo do sistema
financeiro para efeitos de branqueamento de capitais ou de financiamento do terrorismo, que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012
do Parlamento Europeu e do Conselho, e que revoga a Diretiva 2005/60/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e a Diretiva
2006/70/CE da Comissdo (JO L 141 de 5.6.2015, p. 73).
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(48) A Comissdo deverd ser habilitada a adotar as normas técnicas de regulamentacio elaboradas pela EBA e pela ESMA
por meio de atos de execugdo nos termos do artigo 291.° do TFUE e do artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.°1093/2010 e do artigo 15.° Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

(49) A fim de assegurar a aplicagdo uniforme do presente regulamento e de ter em conta a evolu¢do dos mercados
financeiros, o poder de adotar atos nos termos do artigo 290.° do TFUE deverd ser delegado na Comissdo no que diz
respeito a completar o presente regulamento, clarificando as definicdes constantes do presente regulamento. E
particularmente importante que a Comissdo proceda as consultas adequadas durante os trabalhos preparatérios,
inclusive ao nivel de peritos, e que essas consultas sejam conduzidas de acordo com os principios estabelecidos no
Acordo Interinstitucional, de 13 de abril de 2016 (*¢), sobre legislar melhor. Em particular, a fim de assegurar a
igualdade de participagdo na preparagdo dos atos delegados, o Parlamento Europeu e o Conselho recebem todos os
documentos ao mesmo tempo que os peritos dos Estados-Membros, e 0s respetivos peritos tém sistematicamente
acesso as reunides dos grupos de peritos da Comissdo que tratem da preparagdo dos atos delegados.

(50) A fim de garantir a seguranga juridica e evitar sobreposi¢des entre o atual quadro prudencial aplicvel tanto as
instituicdes de crédito como as empresas de investimento e o presente regulamento, o Regulamento (UE)
n.° 575/2013 e a Diretiva 2013/36UE deverdo ser alterados para retirar as empresas de investimento do seu 4mbito
de aplicacdo. No entanto, as empresas de investimento que integram um grupo bancério deverdo continuar a estar
sujeitas as disposi¢des do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE que sejam relevantes para o
grupo bancirio, tais como as respeitantes a empresa-mde intermedidria na UE a que se refere o artigo 21.°-B da
Diretiva 2013/36/UE e as regras respeitantes a consolidagdo prudencial estabelecidas na parte I, titulo II, capitulo 2,
do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

(51) Atendendo a que os objetivos do presente regulamento, a saber, a criagdo de um regime prudencial eficaz e
proporcionado para garantir que as empresas de investimento que estejam autorizadas a operar na Unido operem
em bases financeiras s6lidas e sejam geridas de forma ordenada, inclusive, se aplicavel, no melhor interesse dos seus
clientes, ndo podem ser suficientemente alcangados pelos Estados-Membros mas podem, devido a sua dimensdo e
aos seus efeitos, ser mais bem alcancados ao nivel da Unido, a Unido pode tomar medidas, em conformidade com o
principio da subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado da Unido Europeia. Em conformidade com o
principio da proporcionalidade consagrado no mesmo artigo, o presente regulamento nio excede o necessario para
alcangar esse objetivo,

ADOTARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

PARTEI

DISPOSICOES GERAIS

TITULO

OBJETO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES

Artigo 1.°
Objeto e dmbito de aplicagio

1. O presente regulamento estabelece requisitos prudenciais uniformes aplicdveis as empresas de investimento
autorizadas e supervisionadas nos termos da Diretiva 2014/65/UE e supervisionadas quanto ao cumprimento dos
requisitos prudenciais nos termos da Diretiva (UE) 2019/2034 em relagdo ao seguinte:

a) Requisitos de fundos proprios relativos a elementos quantificdveis, uniformes e padronizados de risco para a empresa,
de risco para o cliente e de risco para o mercado;

b) Requisitos destinados a limitar o risco de concentragio;

¢) Requisitos de liquidez relativos a elementos quantificaveis, uniformes e padronizados de risco de liquidez;

(") JOL123de12.5.2016, p. 1.
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d) Requisitos de reporte relativos as alineas a), b) e c);

e) Requisitos de divulgagdo publica de informagdes.

2. Em derrogagido do n.° 1, as empresas de investimento autorizadas e supervisionadas nos termos da Diretiva
2014/65/UE que exercam qualquer das atividades referidas no anexo I, sec¢do A, pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/65/UE
aplicam os requisitos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 caso, ndo sendo a empresa um operador em mercadorias e
licencas de emissdo, nem um organismo de investimento coletivo ou uma empresa de seguros, se verifique uma das
seguintes condig¢des:

a) O valor total dos ativos consolidados da empresa de investimento ¢ igual ou superior a 15 mil milhdes de EUR,
calculados como média dos 12 meses precedentes e excluindo o valor dos ativos individuais de quaisquer filiais,
estabelecidas fora da Unido, que exer¢am as atividades referidas no presente paragrafo;

b) O valor total dos ativos consolidados da empresa de investimento ¢é inferior a 15 mil milhdes de EUR e a empresa de
investimento faz parte de um grupo cujo valor total dos ativos consolidados de todas as empresas do grupo que
individualmente tenham um valor total de ativos inferior a 15 mil milhdes de EUR e que exercam qualquer uma das
atividades referidas no anexo I, secgdo A, pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/6 5/UE ¢ igual ou superior a 15 mil milhdes de
EUR,, calculados como média dos 12 meses precedentes e excluindo o valor dos ativos individuais de quaisquer filiais
estabelecidas fora da Unido, que exercam as atividades referidas no presente paragrafo; ou

¢) A empresa de investimento estd sujeita a uma decisdo da autoridade competente nos termos do artigo 5.° da Diretiva
(UE) 2019/2034.

As empresas de investimento a que se refere o presente ntimero sdo supervisionadas quanto ao cumprimento dos requisitos
prudenciais nos termos dos titulos VII e VIII da Diretiva 2013/36/UE, incluindo para efeitos de estabelecer o supervisor da
consolidagdo, caso a empresa de investimento pertenga a um grupo de empresas de investimento na ace¢do do artigo 4.,
n.° 1, ponto 25, do presente regulamento.

3. A derrogacdo prevista no n.° 2 do presente artigo nio se aplica se uma empresa de investimento deixar de cumprir
um dos limiares fixados nesse niimero, calculados ao longo de um periodo de 12 meses consecutivos ou, se uma
autoridade competente assim o decidir, nos termos do artigo 5.° da Diretiva (UE) 2019/2034. A empresa de investimento
notifica a autoridade competente sem demora injustificada de qualquer violagdo de um limiar durante esse periodo.

4. Asempresas de investimento que reinam as condigdes estabelecidas no n.° 2 permanecem sujeitas aos requisitos dos
artigos 55.°e 59.°.

5. Em derrogagio do n.° 1, as autoridades competentes podem autorizar uma empresa de investimento autorizada e
supervisionada nos termos da Diretiva 2014/65/UE, que exerca qualquer das atividades referidas no anexo I, sec¢io A,
pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/65/UE, a aplicar os requisitos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 se estiverem
cumulativamente satisfeitas as seguintes condigdes:

a) A empresa de investimento é uma filial e estd incluida na supervisio em base consolidada de uma instituico de crédito,
de uma companhia financeira ou de uma companhia financeira mista, nos termos do disposto na parte I, titulo 1I,
capitulo 2, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

b) A empresa de investimento notifica a autoridade competente nos termos do presente regulamento e, se aplicavel, a
autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada;

¢) A autoridade competente certificou-se de que a aplicagdo dos requisitos de fundos préprios do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 em base individual a empresa de investimento e em base consolidada ao grupo, consoante aplicavel, ¢
solida do ponto de vista prudencial, nio tem como consequéncia a redugio dos requisitos de fundos préprios da
empresa de investimento nos termos do presente regulamento e ndo ¢ efetuada para efeitos de arbitragem regulamentar.

As autoridades competentes informam a empresa de investimento de uma decisdo que autorize a aplicagdo do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva 2013/36UE por forga do primeiro pardgrafo no prazo de dois meses a
contar da rececdo de uma notificacdo a que se refere o primeiro pardgrafo, alinea b), do presente artigo, e informam a EBA
desse facto. Se uma autoridade competente ndo autorizar a aplicagdo do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da Diretiva
2013/36/UE, fundamenta devidamente a sua decisdo.

As empresas de investimento a que se refere o presente niimero s3o supervisionadas quanto ao cumprimento dos requisitos
prudenciais nos termos dos titulos VII e VIII da Diretiva 2013/36/UE, incluindo para efeitos de estabelecer o supervisor da
consolidagdo, caso a empresa de investimento pertenca a um grupo de empresas de investimento na acecdo do artigo 4.,
n.° 1, ponto 25, do presente regulamento.

Para efeitos do presente ntimero, ndo se aplica o artigo 7.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013.
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Artigo 2.°
Poderes de supervisio

Para assegurar o cumprimento do presente regulamento, as autoridades competentes dispdem dos poderes e seguem os
procedimentos estabelecidos na Diretiva (UE) 2019/2034.

Artigo 3.
Aplicacio de requisitos mais rigorosos por parte das empresas de investimento

O presente regulamento nio obsta a que as empresas de investimento mantenham fundos préprios e respetivas
componentes e ativos liquidos para além do exigido no presente regulamento, ou apliquem medidas mais rigorosas do que
as exigidas pelo mesmo.

Artigo 4.0
Definices

1. Para efeitos do presente regulamento, aplicam-se as seguintes defini¢des:

1) «Empresa de servicos auxiliares» uma empresa cuja atividade principal consista na detencio ou na gestdo de imdveis,
na gestdo de servigos informdticos ou noutra atividade similar que tenha um cardter auxiliar relativamente a atividade
principal de uma ou vérias empresas de investimento;

2) «Sociedade de gestio de ativos»: uma sociedade de gestio de ativos na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, ponto 19, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013;

3) «Membro compensador»: uma empresa estabelecida num Estado-Membro que corresponde a defini¢do do artigo 2.°,
ponto 14, do Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho (*);

4)  «Cliente»: um cliente na acegio do artigo 4.°, n.° 1, ponto 9, da Diretiva 2014/65/UE; exceto para efeitos da parte IV do
presente regulamento, entende-se por «cliente» qualquer contraparte da empresa de investimento;

5) «Operadores em mercadorias e licengas de emissdo»: um operador em mercadorias e licengas de emissdo na acegdo do
artigo 4.°, n.° 1, ponto 150, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

6) «Derivados de mercadorias»: os derivados de mercadorias na ace¢do do artigo 2.°, n° 1, ponto 30, do
Regulamento (UE) n.° 600/2014;

7) «Autoridade competente»: uma autoridade competente na acecio do artigo 3.°, n.° 1, ponto 5, da Diretiva (UE) 2019/
12034;

8) «Instituicdo de crédito» uma institui¢do de crédito na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE)
n.°575/2013;

9) «Negociagdo por conta propria» a negociagio por conta propria na acecio do artigo 4.°, n.° 1, ponto 6, da Diretiva
2014/65|UE;

10) «Derivados»: os derivados na acegdo do artigo 2.°, n.° 1, ponto 29, do Regulamento (UE) n.° 600/2014;

11) «Situagdo consolidada»: a situacdo que resulta da aplicagdo a uma empresa de investimento-mde na Unido, uma
companhia financeira de investimento-mde na Unido ou uma companhia financeira mista-mde na Unido dos
requisitos do presente regulamento nos termos do artigo 7.°, como se essa empresa formasse, juntamente com todas
as empresas de investimento, institui¢Oes financeiras, empresas de servigos auxiliares e agentes vinculados no 4mbito
do grupo de empresas de investimento, uma dnica empresa de investimento. Para efeitos da presente defini¢do, os
termos «empresa de investimento», «nstitui¢do financeira», «empresa de servios auxiliares» e «agente vinculado» sdo
igualmente aplicdveis as empresas estabelecidas em paises terceiros que, se estivessem estabelecidas na Unido,
corresponderiam as defini¢des dos referidos termos;

12) «Em base consolidada»: com base na situacdo consolidada;

13) «Execugdo de ordens por conta de clientes»: a execugdo de ordens em nome de clientes na acecio do artigo 4.°, n.° 1,
ponto 5, da Diretiva 2014/65/UE;

(") Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, relativo aos derivados do mercado de
balcdo, as contrapartes centrais e aos repositorios de transagdes (JO L 201 de 27.7.2012, p. 1).
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14) dnstituicdo financeira»: uma empresa que ndo seja uma institui¢do de crédito ou uma empresa de investimento e que
ndo seja uma sociedade gestora de participagdes no setor puramente industrial, cuja atividade principal seja a
aquisicdo de participagdes ou o exercicio de uma ou mais das atividades enumeradas no anexo I, pontos 2) a 12) e
ponto 15), da Diretiva 2013/36/UE, incluindo as companhias financeiras, as companhias financeiras mistas, as
companbhias financeiras de investimento, as institui¢des de pagamento na acecdo da Diretiva (UE) 2015/2366 do
Parlamento Europeu e do Conselho (*¥), e as sociedades de gestdo de ativos, mas excluindo as sociedades gestoras de
participacdes no setor dos seguros e as sociedades gestoras de participacdes de seguros mistas na acegdo do
artigo 212.°, n.° 1, alinea g), da Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (**);

15) «nstrumento financeiro»: um instrumento financeiro na acegio do artigo 4.°, n.° 1, ponto 15, da Diretiva 2014/65/UE;

16) «Companhia financeira» uma companhia financeira na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, ponto 20, do Regulamento (UE)
n°575/2013;

17) «Entidade do setor financeiro» uma entidade do setor financeiro na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 27, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013;

18) «Capital inicial» o capital inicial na acegdo do artigo 3.°, n.° 1, ponto 18, da Diretiva (UE) 2019/2034;

19) «Grupo de clientes ligados entre si» um grupo de clientes ligados entre si na acegdo do artigo 4., n.° 1, ponto 39, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013;

20) «Consultoria de investimento» a consultoria de investimento na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 4, da Diretiva
2014/65/UE;

21) «Consultoria de investimento de cardter permanente»: a prestacio recorrente de consultoria para investimento bem
como a avaliagéo e o acompanhamento ou O reexame, continuos ou periédicos, da carteira de instrumentos
financeiros de um cliente, incluindo os investimentos efetuados pelo cliente com base num acordo contratual;

22) «Empresa de investimento»: uma empresa de investimento na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, da Diretiva
2014/65|UE;

23) «Companhia financeira de investimento»: uma institui¢do financeira cujas filiais sejam exclusiva ou principalmente
empresas de investimento ou institui¢des financeiras, sendo pelo menos uma dessas filiais uma empresa de
investimento, e que ndo seja uma companhia financeira na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 20, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013;

24) «Servigos e atividades de investimento»: os servicos e atividades de investimento na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 2,
da Diretiva 2014/65/UE;

25) «Grupo de empresas de investimento» um grupo de empresas que seja composto por uma empresa-mae e respetivas
filiais ou por empresas que retinam as condi¢des estabelecidas no artigo 22.° da Diretiva 2013/34/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho (%), sendo pelo menos uma delas uma empresa de investimento, e que nio inclua uma
instituicdo de crédito;

26) «Fatores K»: os requisitos de fundo préprios estabelecidos na parte III, titulo II, para os riscos que uma empresa de
investimento representa para os clientes, para os mercados e para si propria;

27) «Ativos sob gestdo» ou <AUMb»: o valor dos ativos que uma empresa de investimento gere para os seus clientes, quer no
ambito de uma gestdo de carteiras discriciondria quer no dmbito de mecanismos ndo discriciondrios que constituam
consultoria para investimento de cardter permanente;

28) «Fundos de clientes detidos» ou «CMH»: 0 montante dos fundos de clientes que uma empresa de investimento detém,
tendo em conta as disposi¢des juridicas em matéria de segregagdo de ativos e independentemente do regime
contabilistico nacional aplicavel aos fundos de clientes detidos pela empresa de investimento;

29) «Ativos objeto de guarda e administracdo» ou «ASA»: o valor dos ativos que uma empresa de investimento guarda e
administra para os clientes, independentemente de os ativos constarem do balango da prépria empresa de
investimento ou estarem noutras contas de terceiros;

(**) Diretiva (UE) 2015/2366 do Parlamento Europeu e do Conselho de 25 de novembro de 2015 relativa aos servios de pagamento no
mercado interno, que altera as Diretivas 2002/65/CE, 2009/110/CE e 2013/36/UE e o Regulamento (UE) n.° 1093/2010, e que
revoga a Diretiva 2007/64/CE (JO L 337 de 23.12.2015, p. 35).

(**) Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2009, relativa ao acesso a atividade de seguros e
resseguros e ao seu exercicio (Solvéncia II) JO L 335 de 17.12.2009, p. 1).

(*) Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa as demonstragdes financeiras anuais, as
demonstragdes financeiras consolidadas e aos relatorios conexos de certas formas de empresas, que altera a Diretiva 2006/43/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho e revoga as Diretivas 78/660/CEE e 83/349/CEE do Conselho (JO L 182 de 29.6.2013, p. 19).
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30) «Ordens de clientes tratadas» ou «COH>»: o valor das ordens que uma empresa de investimento trata para os clientes
através da rececdo e transmissdo de ordens de clientes e da execugdo de ordens por conta de clientes;

31) «Risco de concentragdo» ou «COM>»: as posi¢des em risco na carteira de negociagdo de uma empresa de investimento
sobre um cliente ou grupo de clientes ligados entre si, cujo valor exceda os limites fixados no artigo 37.°, n.° 1;

32) «Margem de compensagdo concedida» ou «CMG»: o montante da margem total requerida por um membro
compensador ou por uma contraparte central qualificada, caso a execucdo e a liquidagdo das operacdes de uma
empresa de investimento que negoceie por conta prépria se realizem sob a responsabilidade de um membro
compensador ou de uma contraparte central qualificada;

33) «Fluxo didrio de negociagdo» ou «DTF»: o valor didrio das operacdes em que uma empresa de investimento participa
através da negociagdo por conta propria ou da execu¢do de ordens por conta de clientes em seu nome proprio,
excluindo o valor das ordens que uma empresa de investimento trata para os clientes através da recegdo e transmissdo
de ordens de clientes e da execucdo de ordens por conta de clientes, que ja sdo tidas em conta no dmbito das ordens de
clientes tratadas;

34) «Risco de posicio liquida» ou «<NPR»: o valor das operagdes registadas na carteira de negociacdo de uma empresa de
investimento;

35) «Incumprimento da contraparte na negociagdo» ou «TCD»: as posi¢des em risco, na carteira de negociagdo de uma
empresa de investimento, nos instrumentos e nas operac¢des a que se refere o artigo 25.° que ddo origem a um risco
de incumprimento da contraparte na negociagio;

36) «Valor corrente de mercado» ou «CMV»: o valor liquido de mercado da carteira de operacdes ou de componentes de
valores mobilidrios sujeitas a compensagdo de acordo com o artigo 31.°, sendo utilizados valores de mercado quer
positivos quer negativos no calculo do CMV;

37) «Operagdes de liquidagdo longa» as operagdes de liquidagdo longa na ace¢do do artigo 272.°, ponto 2), do
Regulamento (UE) n.° 575/2013;

38) «Operacdes de empréstimo com imposi¢do de margem»: as opera¢des de empréstimo com imposi¢do de margem na
acegdo do artigo 3.°, ponto 10, do Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho (*');

39) «Orgio de administracior: um 6rgio de administragio na acegio do artigo 4., n.° 1, ponto 36, da Diretiva
2014/65|UE;

40) «Companhia financeira mista». uma companhia financeira mista na acecio do artigo 2.°, ponto 15, da Diretiva
2002/87|CE do Parlamento Europeu e do Conselho (*);

41) «Elemento extrapatrimonial»: qualquer dos elementos a que se refere o anexo I do Regulamento (UE) n.° 575/2013;
42) «Empresa-mée» uma empresa-mde na ace¢do do artigo 2.°, ponto 9, e do artigo 22.° da Diretiva 2013/34/UE;

43) «Participagdo»: participagdo na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, ponto 35, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

44) Lucro»: lucro na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 121, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

45) «Contraparte central qualificada» ou «QCCP» uma contraparte central qualificada na ace¢io do artigo 4.°, n.° 1,
ponto 88, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

46) «Gestdo de carteiras»: a gestdo de carteiras na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 8, da Diretiva 2014/6 5/UE;

47) «Participacdo qualificada»: uma participacio qualificada na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, ponto 36, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013;

(*') Regulamento (UE) 2015/2365 do Parlamento Europeu e do Conselho de 25 de novembro de 2015 relativo & transparéncia das
operagdes de financiamento através de valores mobilidrios e de reutilizagdo e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 337
de 23.12.2015, p. 1).

(*) Diretiva 2002/87|CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de dezembro de 2002, relativa a supervisio complementar de
instituicdes de crédito, empresas de seguros e empresas de investimento de um conglomerado financeiro e que altera as Diretivas
73/239/CEE, 79/267|CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE ¢ 93/22/CEE do Conselho e as Diretivas 98/78/CE e 2000/12/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho (JO L 35 de 11.2.2003, p. 1).
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48) «Operagio de financiamento através de valores mobilidrios» ou «OFVM»: uma operacio de financiamento através de
valores mobilidrios na acegdo do artigo 3., ponto 11, do Regulamento (UE) 2015/2365;

49) «Contas segregadas» para efeitos do quadro 1 do artigo 15.°, n.° 2: as contas junto de entidades nas quais os fundos de
clientes detidos por uma empresa de investimento sdo depositados nos termos do artigo 4.° da Diretiva Delegada (UE)
2017/593 da Comissio (), caso o direito interno aplicdvel estabelega que, em caso de insolvéncia ou
desencadeamento da resolugdo ou administragdo da empresa de investimento, os fundos de clientes nio podem ser
utilizados para satisfazer créditos da empresa de investimento que ndo sejam créditos do cliente;

50) «Operacdo de recompra»: uma opera¢io de recompra na ace¢io do artigo 3.°, ponto 9, do Regulamento (UE)
2015/2365;

51) «Filial» uma empresa filial na acegdo do artigo 2.°, ponto 10, e do artigo 22.° da Diretiva 2013/34/UE, incluindo
qualquer filial de uma empresa filial da empresa-mae em tltima instancia;

52) «Agente vinculado»: um agente vinculado na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 29, da Diretiva 2014/65|UE;

53) «Receitas brutas totais»: o rendimento de exploracdo anual de uma empresa de investimento, relacionado com os
servicos e as atividades de investimento que a empresa estd autorizada a exercer, incluindo os rendimentos
provenientes de juros a receber, de agdes e outros valores mobilidrios de rendimento fixo ou varidvel e de comissdes e
taxas, bem como os ganhos e perdas em que a empresa de investimento incorra sobre os seus ativos de negociacio,
ativos detidos pelo justo valor, ou atividades de cobertura, mas excluindo quaisquer rendimentos que ndo estejam
relacionados com os servicos e as atividades de investimento realizados;

54) «Carteira de negociagdo»: todas as posi¢des em instrumentos financeiros e em mercadorias detidas por uma empresa
de investimento, seja para efeitos de negociacdo, seja para cobertura de posi¢des detidas para efeitos de negociagio;

55) «Posigdes detidas para efeitos de negociagdon:
a) Posigdes proprias e posicdes resultantes da prestagdo de servigos a clientes e da criagdo de mercado;
b) Posi¢des destinadas a revenda a curto prazo;

¢) Posi¢des destinadas a tirar partido das diferencas a curto prazo, efetivas ou esperadas, entre os pregos de compra e
de venda ou de outras varia¢des de prego ou de taxa de juro;

56) «Empresa de investimento-mde na Unido»: uma empresa de investimento num Estado-Membro, parte de um grupo de
empresas de investimento, que tenha como filial uma empresa de investimento ou uma institui¢do financeira ou que
detenha uma participacdo em tal empresa de investimento ou institui¢do financeira e que nio seja, ela propria, filial
de outra empresa de investimento autorizada num Estado-Membro nem de uma companhia financeira de
investimento ou companhia financeira mista estabelecida num Estado-Membro;

57) «Companhia financeira de investimento-mde na Unido» uma companhia financeira de investimento num Estado-
Membro, parte de um grupo de empresas de investimento, que ndo seja ela propria filial de uma empresa de
investimento autorizada num Estado-Membro, nem de outra companhia financeira de investimento num Estado-
Membro;

58) «Companhia financeira mista-mae na Unido» uma empresa-mde de um grupo de empresas de investimento que seja
uma companhia financeira mista na acegdo do artigo 2.°, ponto 15), da Diretiva 2002/87/CE.

2. A Comissdo fica habilitada a adotar atos delegados nos termos do artigo 56.°, a fim de completar o presente
regulamento clarificando as defini¢des constantes do n.° 1, no que diz respeito a:

a) garantir uma aplicagdo uniforme do presente regulamento;
b) ter em conta, na aplicacdo do presente regulamento, a evolu¢do dos mercados financeiros.

(¥) A Diretiva Delegada da Comissdo (UE) 2017593, de 7 de abril de 2016, que completa a Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu
e do Conselho no que diz respeito a protecdo dos instrumentos financeiros e dos fundos pertencentes a clientes, as obrigagdes em
matéria de governacdo dos produtos e as regras aplicaveis ao pagamento ou rececdo de remuneragdes, comissdes ou quaisquer
beneficios monetdrios ou ndo monetdrios (JO L 87 de 31.3.2017, p. 500).
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TITULO II

NIVEL DE APLICACAO DOS REQUISITOS

CAPITULO 1

Aplicagio dos requisitos em base individual

Artigo 5.°
Principio geral

As empresas de investimento devem cumprir os requisitos estabelecidos nas partes Il a VII em base individual.

Artigo 6.°
Isencoes
1. Asautoridades competentes podem isentar as empresas de investimento da aplicacdo do artigo 5.° no que diz respeito

as partes II, II, IV, VI e VII, desde que estejam cumulativamente reunidas as seguintes condi¢des:

a) A empresa de investimento retine as condi¢des para ser considerada uma empresa de investimento de pequena
dimensdo e nio interligada estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1;

b) Verifica-se uma das seguintes condigdes:

i) aempresa de investimento é uma filial e estd incluida na supervisio em base consolidada de uma institui¢do de
crédito, de uma companhia financeira ou de uma companhia financeira mista, nos termos do disposto na parte I,
titulo II, capitulo 2, do Regulamento (UE) n. 575/2013,

ii) a empresa de investimento ¢ uma filial e estd incluida num grupo de empresas de investimento supervisionado em
base consolidada nos termos do artigo 7.°;

¢) Tanto a empresa de investimento como a respetiva empresa-mae estio sujeitas a autorizagdo e supervisdo pelo mesmo
Estado-Membro;

d) As autoridades competentes para a supervisdo em base consolidada nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ou
nos termos do artigo 7.° do presente regulamento concordam com essa isengdo;

e) Os fundos préprios estdo repartidos de forma adequada entre a empresa-mde e a empresa de investimento e estio
cumulativamente reunidas as seguintes condi¢des:

i) ndo existem impedimentos significativos, de direito ou de facto, atuais ou previstos, a rdpida transferéncia de capital
ou ao pronto reembolso de passivos pela empresa-mde,

ii) mediante aprovagdo prévia da autoridade competente, a empresa-mde declara que garante os compromissos
assumidos pela empresa de investimento, ou que os riscos na empresa de investimento sdo pouco significativos,

ili) os procedimentos de avaliagdo, medicio e controlo de riscos da empresa-mie incluem a empresa de investimento, e

iv) a empresa-mie detém mais de 50 % dos direitos de voto correspondentes a detencio de agdes no capital da empresa
de investimento ou tem o direito de nomear ou destituir a maioria dos membros do 6rgdo de administragio da
empresa de investimento.

2. Asautoridades competentes podem isentar as empresas de investimento da aplicagdo do artigo 5.° no que diz respeito
a parte VI, desde que estejam cumulativamente reunidas as seguintes condi¢des:

a) A empresa de investimento retine as condi¢des para ser considerada uma empresa de investimento de pequena
dimensdo e nio interligada estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1;

b) A empresa de investimento ¢ uma filial e estd incluida na supervisdo em base consolidada de uma empresa de seguros ou
resseguros, nos termos do artigo 228.° da Diretiva 2009/138/CE;

¢) Tanto a empresa de investimento como a respetiva empresa-mae estio sujeitas a autorizagio e supervisdo pelo mesmo
Estado-Membro;

d) As autoridades competentes para a supervisdo em base consolidada nos termos da Diretiva 2009/138/CE concordam
com essa isenc¢ao;
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e) Os fundos préprios estdo repartidos de forma adequada entre a empresa-mde e a empresa de investimento e estdo
cumulativamente reunidas as seguintes condi¢des:

i) ndo existem impedimentos significativos, de direito ou de facto, atuais ou previstos, a rdpida transferéncia de capital
ou ao pronto reembolso de passivos pela empresa-mde,

ii) mediante aprovagdo prévia da autoridade competente, a empresa-mie declara que garante os compromissos
assumidos pela empresa de investimento, ou que os riscos na empresa de investimento sdo pouco significativos,

iii) os procedimentos de avaliagdo, medigdo e controlo de riscos da empresa-mée incluem a empresa de investimento, e

iv) a empresa-mie detém mais de 50 % dos direitos de voto correspondentes a detencio de agdes no capital da empresa
de investimento ou tem o direito de nomear ou destituir a maioria dos membros do 6rgdo de administragio da
empresa de investimento.

3. Asautoridades competentes podem isentar as empresas de investimento da aplicagdo do artigo 5.° no que diz respeito
a parte V, desde que estejam cumulativamente reunidas as seguintes condi¢des:

a) A empresa de investimento estd incluida na supervisio em base consolidada nos termos da parte [, titulo II, capitulo 2,
do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ou estd incluida num grupo de empresas de investimento ao qual se aplica o
artigo 7.°, n.° 3, do presente regulamento e a isen¢do prevista no artigo 7.°, n.° 4, ndo é aplicdvel;

b) A empresa-mée em base consolidada acompanha e supervisiona permanentemente as posicdes de liquidez de todas as
institui¢des e empresas de investimento do grupo ou subgrupo que sejam objeto de isengdo e assegura um nivel
suficiente de liquidez a todas essas institui¢des e empresas de investimento;

¢) A empresa-mde ¢ a empresa de investimento celebraram contratos que, a contento das autoridades competentes,
preveem a livre circulagdo de fundos entre a empresa-mée e a empresa de investimento de modo a poderem satisfazer
as suas obrigagdes individuais e coletivas no respetivo vencimento;

d) Nio existem impedimentos significativos, de direito ou de facto, atuais ou previstos, ao cumprimento dos contratos a
que se refere a alinea c);

e) As autoridades competentes para a supervisdo em base consolidada nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ou
nos termos do artigo 7.° do presente regulamento concordam com essa isengdo.

CAPITULO 2

Consolidagdo prudencial e isencdes aplicdveis a um grupo de empresas de investimento

Artigo 7.°

Consolidagio prudencial

1.  As empresas de investimento-mde na Unido, as companhia financeiras de investimento-mde na Unido e as
companhias financeiras mistas-mae na Unido devem cumprir as obrigacdes estabelecidas nas partes I, III, IV, VI e na parte
VII com base na sua situagdo consolidada. A empresa-mie e respetivas filiais abrangidas pelo presente regulamento criam
uma estrutura organizativa adequada e mecanismos de controlo interno apropriados de modo a assegurar que os dados
exigidos para a consolidacdo sejam devidamente tratados e transmitidos. Em especial, a empresa-mée assegura que as filiais
ndo abrangidas pelo presente regulamento apliquem dispositivos, processos e mecanismos para assegurar uma
consolidagdo adequada.

2. Paraefeitos do n.° 1 do presente artigo, quando se aplicar a parte Il em base consolidada, sdo igualmente aplicdveis as
empresas de investimento as regras previstas na parte II, titulo II, do Regulamento (UE) n. 575/2013.

Para esse efeito, quando se aplicar o artigo 84.°, n.° 1, artigo 85.°, n.° 1, e artigo 87.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.
° 575/2013, apenas sdo aplicdveis as remissdes para o artigo 92.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013, que devem,
por conseguinte, ser interpretadas como remissdes para os requisitos de fundos proprios definidos nas disposicdes
correspondentes do presente regulamento.

3. As empresas de investimento-mde na Unido, as companhias financeiras de investimento-mde na Unido e as
companhias financeiras mistas-mde na Unido devem cumprir as obrigacdes estabelecidas na parte V com base na sua
situagdo consolidada.
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4. Em derrogacdo do n.° 3, as autoridades competentes podem isentar a empresa-mde do cumprimento desse niimero
tendo em conta a natureza, escala e complexidade do grupo de empresas de investimento.

5. A EBA elabora projetos de normas técnicas de regulamentagdo para especificar os detalhes do 4mbito e métodos de
consolidagdo prudencial dos grupos de empresas de investimento, designadamente para efeitos do célculo do requisito
baseado nas despesas gerais fixas, do requisito de capital minimo permanente, do requisito baseado nos fatores K com base
na situagdo consolidada do grupo de empresas de investimento, bem como o método e informagdes necessdrias para
executar corretamente o disposto no n.° 2.

A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamenta¢do a Comisso até 26 de dezembro de 2020.

E delegado na Comissio o poder de completar o presente regulamento através da adogio das normas técnicas de
regulamentagdo a que se refere o primeiro pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n."1093/2010.

Artigo 8.°
Critério do capital do grupo

1. Em derrogacdo do artigo 7.°, as autoridades competentes podem autorizar a aplica¢do do presente artigo no caso de
estruturas de grupo que sejam consideradas suficientemente simples e desde que ndo existam riscos significativos para os
clientes ou para o mercado decorrentes do grupo de empresas de investimento como um todo que exigissem, de outro
modo, uma supervisio em base consolidada. As autoridades competentes notificam a EBA quando autorizarem a
aplicagdo do presente artigo.

2. Para efeitos do presente artigo, aplica-se o seguinte:

a) Entende-se por «nstrumentos de fundos préprios» os «fundos proprios» na ace¢io do artigo 9.° do presente
regulamento, sem a aplicagdo das deducdes a que se referem o artigo 36.°, n.° 1, alinea i), o artigo 56.°, alinea d), e o
artigo 66.°, alinea d), do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

b) Os termos «empresa de investimento», «institui¢do financeira», «cempresa de servigos auxiliares» e «agente vinculado» sio
igualmente aplicdveis as empresas estabelecidas em paises terceiros que, se estivessem estabelecidas na Unido,
corresponderiam as defini¢des dos referidos termos constantes do artigo 4.°.

3. As empresas de investimento-mde na Unido, as companhias financeiras de investimento-mde na Unido, as
companhias financeiras mistas-mée na Unido e qualquer outra empresa-mie que seja uma empresa de investimento, uma
institui¢do financeira, uma empresa de servicos auxiliares ou um agente vinculado no dmbito do grupo de empresas de
investimento devem deter instrumentos de fundos préprios pelo menos suficientes para cobrir a soma do seguinte:

a) A soma do valor contabilistico total de todas as suas participagdes, créditos subordinados e instrumentos a que se
referem o artigo 36.°, n.° 1, alinea i), o artigo 56., alinea d), e o artigo 66.°, alinea d), do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 em empresas de investimento, institui¢des financeiras, empresas de servigos auxiliares e agentes
vinculados no dmbito do grupo de empresas de investimento; e

b) O montante total de todos os seus passivos contingentes a favor de empresas de investimento, institui¢des financeiras,
empresas de servigos auxiliares e agentes vinculados no 4mbito do grupo de empresas de investimento.

4. As autoridades competentes podem autorizar uma companhia financeira de investimento-mie na Unido ou uma
companhia financeira mista-méde na Unido e qualquer outra empresa-mde que seja uma empresa de investimento, uma
instituicdo financeira, uma empresa de servios auxiliares ou um agente vinculado no dmbito do grupo de empresas de
investimento a deter um montante de fundos préprios inferior ao montante calculado nos termos do n.° 1, desde que esse
montante ndo seja inferior a soma dos requisitos de fundos proprios impostos em base individual as empresas de
investimento, instituicdes financeiras, empresas de servicos auxiliares e agentes vinculados que sejam suas filiais, e do
montante total de todos os passivos contingentes a favor dessas entidades.

Para efeitos do presente niimero, o requisito de fundos préprios de empresas filiais a que se refere o primeiro pardgrafo e
que estejam localizadas em paises terceiros corresponde a requisitos de fundos préprios nocionais que garantam um nivel
satisfatorio de prudéncia para cobrir os riscos resultantes dessas empresas filiais, e que tenham sido aprovados pelas
autoridades competentes.

5. As empresas de investimento-mde na Unido, as companhia financeiras de investimento-mde na Unido e as
companhias financeiras mistas-mae na Unido devem dispor de sistemas para acompanhar e controlar as fontes de capital e
de financiamento de todas as empresas de investimento, companhias financeiras de investimento, companhias financeiras
mistas, instituicdes financeiras, empresas de servigos auxiliares e agentes vinculados no ambito do grupo de empresas de
investimento.
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PARTE II

FUNDOS PROPRIOS

Artigo 9.°
Composi¢io dos fundos préprios

1. As empresas de investimento devem deter fundos préprios constituidos pela soma dos seus fundos préprios
principais de nivel 1, fundos préprios adicionais de nivel 1 e fundos préprios de nivel 2, devendo ainda estar permanente e
cumulativamente reunidas as seguintes condigdes:

o) Hartes Kernkapital
D
p) Hartes Kernkapital + zusitzliches Kernkapital
D

¢) Hartes Kernkapital + zusétzliches Kernkapital + Ergiinzungskapital
D

=h6%

=75 %

=100 %

em que:

i) os fundos proprios principais de nivel 1 sdo definidos nos termos da parte II, titulo I, capitulo 2, do Regulamento (UE) n.
° 575/2013, os fundos proprios adicionais de nivel 1 sdo definidos nos termos da parte II, titulo I, capitulo 3, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013, e os fundos préprios de nivel 2 sdo definidos nos termos da parte II, titulo I,
capitulo 4, do Regulamento (UE) n.> 575/2013, e

ii) D é definido no artigo 11..

2. Emderrogagio done 1:

a) As dedugdes a que se refere o artigo 36.°, n.° 1, alinea c), do Regulamento (UE) n.° 575/2013 aplicam-se na integra, sem
a aplicagdo dos artigos 39.° e 48.° desse regulamento;

b) As dedugdes a que se refere o artigo 36.°, n.° 1, alinea ¢), do Regulamento (UE) n.> 575/2013 aplicam-se na integra, sem
a aplicacdo do artigo 41.° desse regulamento;

¢) As deducdes a que se referem o artigo 36.°, n.° 1, alinea h), o artigo 56.°, alinea c), e o artigo 66.°, alinea c), do
Regulamento (UE) n.° 575/2013, na medida em que digam respeito a participagdes em instrumentos de capital ndo
detidas na carteira de negociagdo, aplicam-se na integra, sem a aplicagio dos mecanismos previstos nos artigos 46.,
60.° e 70.° desse regulamento;

d) Asdeducdes a que se refere o artigo 36.°, n.° 1, alinea i), do Regulamento (UE) n.° 575/2013 aplicam-se na integra, sem a
aplicagdo do artigo 48.° desse regulamento;

e) Para a determinagdo dos fundos proprios das empresas de investimento, ndo se aplicam as seguintes disposi¢des:
i) oartigo 49.°do Regulamento (UE) n.° 575/2013,

ii) as dedugdes a que se referem o artigo 36.°, n.° 1, alinea h), o artigo 56.°, alinea c), e o artigo 66.°, alinea c), do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 e as disposi¢des conexas previstas nos artigos 46.2, 60.° e 70.° desse regulamento,
na medida em que essas deducdes digam respeito a participagdes em instrumentos de capital detidas na carteira de
negociacdo,

iii) o evento de desencadeamento a que se refere o artigo 54.°, n.° 1, alinea a), do Regulamento (UE) n.° 575/2013. O
evento de desencadeamento deve, em vez disso, ser especificado pela empresa de investimento nos termos dos
instrumentos de fundos préprios adicionais de nivel 1 a que se refere o n.° 1;

iv) o montante agregado a que se refere o artigo 54.°, n.° 4, alinea a), do Regulamento (UE) n.° 575/2013. O montante a
ser reduzido ou convertido ¢ a totalidade do montante de capital do instrumento de fundos préprios adicionais de
nivel 1 a que se refere o n.° 1.

3. Asempresas de investimento aplicam as disposi¢des relevantes da parte II, titulo I, capitulo 6, do Regulamento (UE) n.
©575/2013 ao determinarem os requisitos de fundos préprios nos termos do presente regulamento. Ao aplicarem essas
disposi¢des, considera-se que foi concedida a autorizacio das autoridades de supervisdo de acordo com os artigos 77.° e
78.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 se estiver preenchida uma das condigdes previstas no artigo 78.°, n.° 1, alinea a),
ou no artigo 78.°, n.° 4, desse regulamento.
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4. Para efeitos da aplicacdo do n.° 1, alinea a), relativamente as empresas de investimento, que ndo sejam pessoas
coletivas nem sociedades por acdes ou que retinam as condi¢des para serem consideradas empresas de investimento de
pequena dimensio e ndo interligadas previstas no artigo 12.°, n.° 1, do presente regulamento, as autoridades competentes
podem, apés consultar a EBA, autorizar que sejam considerados fundos proprios para essas empresas de investimento
outros instrumentos ou fundos, desde que esses instrumentos ou fundos sejam também considerados para o tratamento a
que se refere o artigo 22.° da Diretiva 86/635/CEE do Conselho (**). Com base nas informagdes recebidas de cada
autoridade competente, a EBA, juntamente com a ESMA, elabora, mantém e publica uma lista de todas as formas de
instrumentos ou de fundos que sejam considerados, em cada Estado-Membro, fundos proprios dessa natureza. A lista é
publicada pela primeira vez em 26 de dezembro de 2020.

5. As participagdes em instrumentos de fundos préprios de uma entidade do setor financeiro no 4mbito de um grupo de
empresas de investimento nio sdo deduzidas para efeitos do calculo dos fundos préprios de qualquer uma das empresas de
investimento do grupo em base individual, desde que estejam reunidas todas as seguintes condigdes:

a) Ndo existem impedimentos significativos, de direito ou de facto, atuais ou previstos, a rapida transferéncia de capital ou
ao pronto reembolso de passivos pela empresa-mae;

b) Os procedimentos de avaliacio, medicdo e controlo de riscos da empresa-mie incluem a entidade do setor financeiro;

¢) As autoridades competentes ndo fazem uso da derrogacio prevista no artigo 8.°.

Artigo 10.°

Participacdes qualificadas fora do setor financeiro

1. Para efeitos da presente parte, as empresas de investimento deduzem da determina¢do dos elementos de fundos
proprios principais de nivel 1 a que se refere o artigo 26.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 os montantes que excedam
os limites especificados nas alineas a) e b):

a) Uma participagdo qualificada cujo montante exceda 15 % dos fundos préprios da empresa de investimento, calculados
nos termos do artigo 9.° do presente regulamento, mas sem aplicagdo da dedugdo a que se refere o artigo 36.°, n.° 1,
alinea k), subalinea i), do Regulamento (UE) n.° 575/2013, numa empresa que ndo seja uma entidade do setor
financeiro;

b) O montante total das participagdes qualificadas de uma empresa de investimento em empresas que nio sejam entidades
do setor financeiro que exceda 60 % dos fundos proprios da empresa de investimento, calculados nos termos do
artigo 9.° do presente regulamento, mas sem aplicagdo da dedugio a que se refere o artigo 36.°, n.° 1, alinea k),
subalinea i), do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

2. Asautoridades competentes podem proibir uma empresa de investimento de deter as participa¢des qualificadas a que
se refere 0 n.° 1 cujo montante exceda as percentagens de fundos proprios estabelecidas nesse niimero. As autoridades
competentes publicam, sem demora, as decisdes que tomarem no exercicio deste poder.

3. Asagdes em empresas que ndo sejam entidades do setor financeiro ndo sdo incluidas no célculo especificado no n.° 1
caso se verifique uma das seguintes condigdes:

a) Essas acdes sdo detidas temporariamente durante uma operacdo de assisténcia financeira como referido no artigo 79.°
do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

b) A detencdo dessas agdes ¢ uma posicdo de tomada firme detida durante um periodo igual ou inferior a cinco dias tteis;

c) Essasacdes sdo detidas em nome da prépria empresa de investimento e por conta de outrem.

4. As agdes ou partes do capital social que ndo tenham o cardter de imobilizagdes financeiras a que se refere o
artigo 35.°, n.° 2, da Diretiva 86/635/CEE nio sio incluidas no cédlculo especificado no n.° 1 do presente artigo.

(*) Diretiva 86/635|CEE do Conselho, de 8 de dezembro de 1986, relativa as contas anuais e as contas consolidadas dos bancos e outras
instituicdes financeiras (JO L 372 de 31.12.1986, p. 1).
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PARTE III

REQUISITOS DE CAPITAL

TITULO

REQUISITOS GERAIS

Artigo 11.°

Requisitos de fundos proprios

1. Asempresas de investimento devem deter, em permanéncia, fundos proprios nos termos do artigo 9.° que ascendam
no minimo a D, sendo D definido como o mais elevado dos seguintes montantes:

a) O seu requisito baseado nas despesas gerais fixas, calculado nos termos do artigo 13.%
b) O seu requisito de capital minimo permanente, nos termos do artigo 14.°; ou

¢) O seu requisito do fator K, calculado nos termos do artigo 15.°.

2. Em derrogacio do n.° 1, caso uma empresa de investimento retina as condi¢des para serem consideradas empresas de
investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas previstas no artigo 12.°, n.° 1, D ¢ definido como o mais elevado dos
montantes fixados no n.° 1, alineas a) e b).

3. Caso as autoridades competentes considerem que houve uma alteracdo significativa na atividade de uma empresa de
investimento, podem sujeitar essa empresa de investimento a um requisito de capital diferente daquele a que se refere o
presente artigo, nos termos do titulo IV, capitulo 2, seccio 4, da Diretiva (UE) 2019/2034.

4. Asempresas de investimento notificam as autoridades competentes logo que tenham conhecimento de que deixaram
de satisfazer ou de que irdo deixar de satisfazer os requisitos do presente artigo.

Artigo 12.°
Empresas de investimento de pequena dimensdo e nio interligadas

1. Uma empresa de investimento é considerada uma empresa de investimento de pequena dimenséo e ndo interligada,
para efeitos do presente regulamento, se reunir cumulativamente as seguintes condigdes:

a) O valor de AUM, estabelecido de acordo com o artigo 17.°, é inferior a 1,2 mil milhdes de EUR;
b) O valor de COH, estabelecido de acordo com o artigo 20.°, é inferior a:
i) 100 milhdes de EUR/dia, para as operacdes a vista, ou

ii) mil milhdes de EUR/dia, para os derivados;

o
~

O valor de ASA, estabelecido de acordo com o artigo 19.°, é igual a zero;

=

O valor de CMH, estabelecido de acordo com o artigo 18.°, é igual a zero;

o
~

O valor de DTF, estabelecido de acordo com o artigo 32.°, é igual a zero;

f) O valor de NPR ou de CMG, estabelecido de acordo com os artigos 22.° e 23.°, é igual a zero;

g) O valor de TCD, estabelecido de acordo com o artigo 26.°, é igual a zero;

h) O total dos elementos patrimoniais e extrapatrimoniais da empresa de investimento ¢ inferior a 100 milhdes de EUR;

i) O total das receitas brutas anuais dos servicos e atividades de investimento da empresa de investimento ¢ inferior a 30
milhdes de EUR, calculados como média dos valores anuais relativos ao periodo de dois anos imediatamente anterior
ao exercicio em causa.

Em derrogacio do disposto no titulo II, para efeitos das alineas a), b), ¢), €) e f), na medida em que diga respeito a NPR, e da
alinea g) do primeiro paragrafo aplicam-se os valores no final do dia.

Para efeitos da alinea f) do primeiro pardgrafo, na medida em que diga respeito a CMG, aplicam-se os valores intradidrios.
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Para efeitos do primeiro pardgrafo, alinea d), do presente nimero, e sem prejuizo do artigo 16.°, n.° 9, da Diretiva
2014/65|UE e dos artigos 2.° e 4.° da Diretiva Delegada (UE) 2017/593, aplicam-se os valores intradidrios, com excegdo de
erros no registo ou na reconciliagdo de contas que tenham incorretamente indicado que a empresa de investimento violou o
limiar de zero a que se refere o primeiro pardgrafo, alinea d), do presente niimero, e que tenham sido corrigidos antes do
final do dia dtil. A empresa de investimento notifica sem demora a autoridade competente dos erros, dos motivos pelos
quais ocorreram e da sua correcio.

Para efeitos do primeiro paragrafo, alineas h) e i), aplicam-se os niveis no final do dltimo exercicio para o qual tenham sido
finalizadas e aprovadas as contas por parte do d6rgdo de administracdo. Se as contas ndo tiverem sido finalizadas e
aprovadas seis meses ap6s o final do tltimo exercicio, a empresa de investimento utiliza contas provisérias.

As empresas de investimento podem calcular os valores referidos no primeiro pardgrafo, alineas a) e b) utilizando os
métodos especificados no titulo II, ressalvando-se que o célculo deve ser efetuado ao longo de 12 meses, sem excluir os
trés valores mensais mais recentes. As empresas de investimento que optem por este método de célculo notificam em
conformidade a autoridade competente e aplicam o método escolhido durante um perfodo ininterrupto nio inferior a 12
meses COnsecutivos.

2. As condi¢des previstas no n.° 1, alineas a), b), h) e i), aplicam-se de forma combinada a todas as empresas de
investimento que facam parte de um grupo. Para efeitos do calculo do total das receitas brutas anuais a que se refere a
alinea i) do n.° 1, as empresas de investimento podem excluir qualquer dupla contabilizacdo que possa resultar de receitas
brutas geradas no dmbito do grupo.

As condi¢des previstas no n.° 1, alineas c) a g), aplicam-se a cada empresa de investimento em base individual.

3. Se uma empresa de investimento deixar de satisfazer todas as condi¢des previstas no n.° 1, deixa de ser considerada
uma empresa de investimento de pequena dimensio e nio interligada, com efeitos imediatos.

Em derrogagdo do primeiro pardgrafo, se uma empresa de investimento deixar de satisfazer as condi¢des previstas no n.° 1,
alineas a), b), h) ou i), mas continuar a satisfazer as condi¢des previstas nas alineas c) a g) desse nimero, deixa de ser
considerada uma empresa de investimento de pequena dimensio e ndo interligada apds um periodo de trés meses,
calculado a contar da data em que o limiar tenha sido excedido. A empresa de investimento notifica a autoridade
competente sem demora injustificada de qualquer violagdo de um limiar.

4. Se uma empresa de investimento que ndo cumpria todas as condi¢des previstas no n.° 1 vier subsequentemente a
cumpri-las, apenas é considerada uma empresa de investimento de pequena dimensdo e ndo interligada apds um periodo
de seis meses a contar da data em que essas condi¢des passam a ser cumpridas, se ndo ocorrer nenhuma violagdo de um
limiar durante esse periodo e a empresa de investimento tiver notificado sem demora a autoridade competente em
conformidade.

Artigo 13.°

Requisito baseado nas despesas gerais fixas

1. Para efeitos do artigo 11.°, n.° 1, alinea a), o requisito baseado nas despesas gerais fixas é igual, no minimo, a um
quarto das despesas gerais fixas do ano anterior. As empresas de investimento utilizam os valores resultantes do regime
contabilistico aplicvel.

2. Se a autoridade competente considerar que houve uma alteragdo significativa na atividade de uma empresa de
investimento, pode ajustar o montante de capital a que se refere o n.° 1.

3. Se uma empresa de investimento ndo tiver completado um ano de exercicio de atividade a contar da data em que
iniciou a prestacdo de servicos de investimento ou o exercicio de atividades de investimento, deve utilizar, para o célculo a
que se refere 0 n.° 1, as despesas gerais fixas previstas, incluidas nas suas projegdes para os primeiros 12 meses de atividade
comercial, tal como apresentadas no seu pedido de autorizagio.

4. AEBA, em consulta com a ESMA, elabora projetos de normas técnicas de regulamentacio para completar o cdlculo
do requisito a que se refere o n.° 1, que deve incluir pelo menos os seguintes elementos para deducio:

a) Prémios ao pessoal e outra remuneracio, na medida em que dependam de lucros liquidos da empresa de investimento
10 ano em causa;

b) Participagdes dos empregados, administradores e sécios nos lucros;
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¢) Outras rubricas de lucros e outra remuneragio variavel, na medida em que sejam totalmente discriciondrias;

d) Comissdes e honorérios partilhados a pagar que estejam diretamente relacionados com comissdes e honorérios a
receber, que estejam incluidos nas receitas totais, caso o pagamento das comissdes e honordrios a pagar esteja
dependente da rececdo efetiva das comissdes e honorarios a receber;

¢) Remuneragdes de agentes vinculados;

f) Despesas pontuais de atividades extraordindrias.
Para efeitos do presente artigo, a EBA especifica também a nogio de «alteragio significativa.
A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagio a Comissdo até 26 de dezembro de 2020.
E delegado na Comissio o poder de completar o presente regulamento através da adogio das normas técnicas de
regulamentagdo a que se refere o primeiro pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.°1093/2010.
Artigo 14.°
Requisito de capital minimo permanente

Para efeitos do artigo 11.°, n.° 1, alinea b), o requisito de capital minimo permanente é, pelo menos, igual aos niveis de
capital inicial fixados no artigo 9.° da Diretiva (UE) 2019/2034.

TITULO II

REQUISITO DO FATOR K

CAPITULO 1

Principios gerais

Artigo 15.°
Requisito do fator K e coeficientes apliciveis

1. Para efeitos do artigo 11.°, n.° 1, alinea c), o requisito do fator K é, no minimo, igual a soma dos seguintes elementos:
a) Fatores K relativos ao risco para o cliente (RtC) calculados nos termos do capitulo 2;
b) Fatores K relativos ao risco para o mercado (RtM) calculados nos termos do capitulo 3;

c) Fatores K relativos ao risco para a empresa (RtF) calculados nos termos do capitulo 4.

2. Aplicam-se os seguintes coeficientes aos fatores K correspondentes:

Quadro 1
FATORES K COEFICIENTE
Ativos sob gestdo, quer no ambito de uma gestdo de carteiras K-AUM 0,02%
discriciondria quer no 4mbito de mecanismos de consultoria ndo
discriciondrios de cardter permanente
Fundos de clientes detidos K-CMH (para contas segregadas) 0,4%
K-CMH (para contas ndo segregadas) 0,5%
Ativos objeto de guarda e administragio K-ASA 0,04%
Ordens de clientes tratadas K-COH — operagdes a vista 0,1%
K-COH — derivados 0,01%
Fluxo didrio de negociagdo K-DTF — operagdes a vista 0,1%
K-DTF — derivados 0,01%
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3. As empresas de investimento acompanham o valor dos respetivos fatores K a fim de detetar quaisquer tendéncias
suscetiveis de alterar de forma significativa o seu requisito de fundos préprios para efeitos do artigo 11.° relativo ao
periodo de reporte seguinte nos termos da parte VI, e notificam a respetiva autoridade competente dessa alteracdo
significativa do requisito de fundos préprios.

4. Se considerarem que houve uma alteragdo significativa na atividade de uma empresa de investimento que afete o valor
de um fator K relevante, as autoridades competentes podem ajustar o montante correspondente em conformidade com o
artigo 39.°, n.° 2, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034.

5. A fim de assegurar a aplica¢do uniforme do presente regulamento e de ter em conta a evolugdo dos mercados
financeiros, a EBA elabora, em consulta com a ESMA, projetos de normas técnicas de regulamentacio, a fim de:

a) Especificar os métodos de cdlculo dos fatores K previstos na parte III, titulo I;

b) Especificar a nogdo de contas segregadas para efeitos do presente regulamento, no que se refere as condigdes que
asseguram a protecdo dos fundos de clientes em caso de incumprimento de uma empresa de investimento;

¢) Especificar os ajustamentos dos coeficientes aplicaveis a K-DTF a que se refere o quadro 1 do n.° 2, do presente artigo,
caso, em situacdo de tensdo no mercado, tal como referido no Regulamento Delegado (UE) 2017/578 da Comissdo (¥),
os requisitos associados a K-DTF se afigurem demasiado restritivos e prejudiciais para a estabilidade financeira.

A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagio a Comissdo até 26 de dezembro de 2020.

E delegado na Comissio o poder de completar o presente regulamento através da adogio das normas técnicas de

regulamentagdo a que se refere o primeiro pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.°1093/2010.

CAPITULO 2

Fatores K relativos a RtC

Artigo 16.°
Requisito do fator K relativo a RtC
O requisito do fator K relativo a RtC é determinado pela seguinte férmula:
K-AUM + K-CMH + K-ASA + K-COH
em que

K-AUM ¢ igual a AUM, calculado nos termos do artigo 17.°, a multiplicar pelo coeficiente correspondente indicado no
artigo 15.°,n.° 2;

K-CMH ¢ igual a CMH, calculado nos termos do artigo 18.°, a multiplicar pelo coeficiente correspondente indicado no
artigo 15.,n.° 2;

K-ASA ¢ igual a ASA, calculado nos termos do artigo 19.°, a multiplicar pelo coeficiente correspondente indicado no
artigo 15.°,n.° 2;

K-COH ¢ igual a COH, calculado nos termos do artigo 20.°, a multiplicar pelo coeficiente correspondente indicado no
artigo 15.°,n.° 2.

Artigo 17.°
Célculo de AUM para efeitos do cdlculo de K-AUM

1. Para efeitos do célculo de K-AUM, AUM é a média mével do valor mensal total dos ativos sob gestdo, calculado no
tltimo dia 1til de cada um dos 15 meses precedentes, convertido na moeda funcional das entidades nessa altura, excluindo
os trés valores mensais mais recentes.

(*) Regulamento Delegado (UE) 2017/578 da Comissdo, de 13 de junho de 2016, que complementa a Diretiva 2014/65/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho, relativa aos mercados de instrumentos financeiros, no que respeita as normas técnicas de
regulamentagdo para especificar os requisitos em matéria de acordos e sistemas de criagdo de mercado (JO L 87 de 31.3.2017, p. 183).
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AUM € a média aritmética dos 12 valores mensais restantes.
K-AUM é calculado no primeiro dia til de cada més.

2. Se aempresa de investimento tiver formalmente delegado a gestdo de ativos noutra entidade financeira, esses ativos
sdo incluidos no montante total de AUM calculado nos termos do n.° 1.

Se outra entidade financeira tiver formalmente delegado a gestdo de ativos na empresa de investimento, esses ativos sio
excluidos do montante total dos ativos sob gestdo calculado nos termos do n.° 1.

Se uma empresa de investimento exercer atividades de gestdo de ativos hd menos de 15 meses, ou tiver exercido essa
atividade durante um periodo mais longo na qualidade de empresa de investimento de pequena dimenséo e ndo interligada
e exceder agora o limiar de AUM, utiliza os dados histéricos de AUM relativos ao periodo previsto no n.° 1, logo que estes
fiquem disponiveis, para calcular K-AUM. A autoridade competente pode substituir os pontos de dados histéricos em falta
por determinacdes regulamentares, com base nas proje¢des de atividades da empresa de investimento apresentadas nos
termos do artigo 7.° da Diretiva 2014/65/UE.

Artigo 18.°

Cilculo de CMH para efeitos do célculo de K-CMH

1.  Para efeitos do célculo de K-CMH, CMH ¢ a média mdvel do valor didrio total dos fundos de clientes detidos,
calculado no final de cada dia itil durante os nove meses precedentes, excluindo os trés meses de calenddrio mais recentes.

CMH ¢ a média aritmética dos valores didrios dos seis meses de restantes.
K-CMH é calculado no primeiro dia ttil de cada més.

2. Seuma empresa de investimento exercer atividades de deten¢do de fundos de clientes hd menos de nove meses, utiliza
os dados histéricos de CMH relativos ao periodo descrito no n.° 1, logo que estes fiquem disponiveis, para calcular K-CMH.

A autoridade competente pode substituir os pontos de dados histéricos em falta por determinacdes regulamentares, com
base nas projecbes de atividades da empresa de investimento apresentadas nos termos do artigo 7.° da Diretiva
2014/65/UE.

Artigo 19.°

Cilculo de ASA para efeitos do cdlculo de K-ASA

1. Para efeitos do cdlculo de K-ASA, ASA é a média mével do valor didrio total dos ativos objeto de guarda e
administragdo, calculado no final de cada dia atil durante os nove meses precedentes, excluindo os trés meses de
calendério mais recentes.

ASA é a média aritmética dos valores didrios dos seis meses restantes.
K-ASA ¢é calculado no primeiro dia atil de cada més.

2. Se a empresa de investimento tiver formalmente delegado as tarefas de guarda e administragio de ativos noutra
entidade financeira, ou se outra entidade financeira tiver formalmente delegado essas tarefas na empresa de investimento,
esses ativos sdo incluidos no montante total de ASA calculado nos termos do n.° 1.

3. Se uma empresa de investimento exercer atividades de guarda e administragdo de ativos hd menos de seis meses,
utiliza os dados histéricos de ASA relativos ao perfodo previsto no n.° 1, logo que estes fiquem disponiveis, para calcular
K-ASA. A autoridade competente pode substituir os pontos de dados histéricos em falta por determinagdes
regulamentares, com base nas projecdes de atividades da empresa de investimento apresentadas nos termos do artigo 7.°
da Diretiva 2014/65/UE.
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Artigo 20.°
Cilculo de COH para efeitos do cdlculo de K-COH

1.  Para efeitos do cdlculo de K-COH, COH ¢é a média modvel do valor didrio total das ordens de clientes tratadas,
calculado ao longo de cada dia util durante os seis meses precedentes, excluindo os trés meses mais recentes.

COH ¢ a média aritmética dos valores didrios dos trés meses restantes.

K-COH é calculado no primeiro dia ttil de cada més.

2. COH ¢ calculado como a soma do valor absoluto das aquisicdes e do valor absoluto das vendas, tanto para as
operagdes a vista como para os derivados, nos termos do seguinte:

a) Para as operagdes a vista, o valor é o montante pago ou recebido em cada operagio;

b) Para os derivados, o valor da operagdo é o montante nocional do contrato.

O montante nocional dos derivados de taxas de juro ¢ ajustado em fungdo do prazo de vencimento residual (em anos)
desses contratos. O montante nocional é multiplicado pela dura¢io de acordo com a seguinte férmula:

Duragio = prazo de vencimento residual (em anos) [10

Sem prejuizo do quinto pardgrafo, COH inclui as operacdes executadas pelas empresas de investimento que prestam
servicos de gestdo de carteiras por conta de fundos de investimento.

COH inclui as operagdes decorrentes da consultoria para investimento em relagdo as quais as empresas de investimento nio
calculem os K-AUM.

COH ndo inclui as operagdes tratadas pela empresa de investimento que decorram da prestagdo dos servigos relativos a
carteira de investimento de um cliente, caso a empresa de investimento jé calcule K-AUM em relacdo aos investimentos
desse cliente ou caso essa atividade esteja relacionada com a delegagdo na empresa de investimento da gestdo de ativos que
ndo entram no célculo de AUM desta empresa de investimento em virtude do artigo 17.°, n.° 2.

COH nio inclui as operagdes executadas pela empresa de investimento em seu nome préprio, quer para si propria quer por
conta de clientes.

As empresas de investimento podem excluir do cédlculo de COH todas as ordens que ndo tenham sido executadas, caso a sua
ndo execucdo se deva a anulagdo atempada da ordem pelo cliente.

3. Se uma empresa de investimento exercer atividades de tratamento de ordens de clientes hd menos de seis meses, ou
tiver exercido essa atividade durante um periodo mais longo na qualidade de empresa de investimento de pequena
dimensdo e ndo interligada, utiliza os dados histéricos de COH relativos ao periodo previsto no n.° 1, logo que estes
fiquem disponiveis, para calcular K-COH. A autoridade competente pode substituir os pontos de dados histéricos em falta
por determinacdes regulamentares, com base nas proje¢des de atividades da empresa de investimento apresentadas nos
termos do artigo 7.° da Diretiva 2014/6 5/UE.

CAPITULO 3

Fatores K relativos a RtM

Artigo 21.°
Requisito aplicdvel ao fator K relativo a RtM

1. O requisito do fator K relativo a RtM para as posi¢des da carteira de negociagdo de uma empresa de investimento que
negoceie por conta propria, quer para si propria quer para um cliente, corresponde a K-NPR, calculado nos termos do
artigo 22.°, ou a K-CMG, calculado nos termos do artigo 23.°.

2. As empresas de investimento gerem a sua carteira de negociagdo nos termos da parte III, titulo I, capitulo 3, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013.

3. O requisito do fator K relativo a RtM ¢ aplicdvel a todas as posi¢des da carteira de negociagdo, que incluem
nomeadamente as posi¢des em instrumentos de divida (incluindo instrumentos de titularizac¢do), instrumentos de capital
proprio, organismos de investimento coletivo (OIC), moeda estrangeiras e ouro, e mercadorias (incluindo licengas de
emissao).
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4. Para efeitos do cdlculo do requisito do fator K relativo a RtM, as empresas de investimento incluem posi¢des que no
sejam posi¢des da carteira de negociacio caso essas deem origem a risco cambial ou a risco de mercadorias.

Artigo 22.°
Célculo de K-NPR

Para efeitos do célculo de K-NPR, o requisito de fundos préprios aplicavel as posi¢des da carteira de negociagdo de uma
empresa de investimento que negoceie por conta propria, quer para si propria quer para um cliente, é calculado utilizando
um dos seguintes métodos:

a) O método padrio estabelecido na parte III, titulo IV, capitulos 2, 3 e 4, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;
b) O método padrio alternativo estabelecido na parte III, titulo IV, capitulo 1-A do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

¢) O método dos modelos internos alternativos estabelecido na parte III, titulo IV, capitulo 1-B do Regulamento (UE)
n.° 575/2013.

Artigo 23.°
Célculo de K-CMG

1. Para efeitos do artigo 21.°, a autoridade competente autoriza as empresas de investimento a calcularem K-CMG para
todas as posicdes que estejam sujeitas a compensagdo, ou com base na carteira se a totalidade da carteira estiver sujeita a
compensagdo ou a margens, nas seguintes condi¢des:

a) A empresa de investimento nio faz parte de um grupo que integre uma instituicio de crédito;

b) A compensacdo e a liquidagdo das operacdes em causa realizam-se sob a responsabilidade de um membro compensador
de uma QCCP e esse membro compensador é uma institui¢do de crédito ou uma empresa de investimento a que se
refere o artigo 1.°, n.° 2, do presente regulamento, sendo as operagdes objeto de compensacdo centralizada numa QCCP
ou liquidadas de outro modo com base numa entrega contra pagamento sob a responsabilidade desse membro
compensador;

¢) O célculo da margem total exigida pelo membro compensador baseia-se num modelo de margem do membro
compensador;

d) A empresa de investimento demonstra a autoridade competente que a opgdo de calcular RtM com K-CMG se justifica
por determinados critérios. Esses critérios podem incluir a natureza das atividades principais da empresa de
investimento, que devem ser essencialmente atividades de negociagio sujeitas a compensagio e a margens sob a
responsabilidade do membro compensador, e o facto de outras atividades exercidas pela empresa de investimento
serem negligencidveis por comparagdo com essas atividades principais; e

e) A autoridade competente certificou-se de que a escolha da carteira ou carteiras sujeitas a K-CMG ndo foi efetuada com
vista a uma arbitragem dos requisitos de fundos préprios desproporcionada ou incorreta do ponto de vista prudencial.

Para efeitos do primeiro pardgrafo, alinea c), a autoridade competente efetua uma avaliagio periddica para confirmar que o
modelo de margem conduz a requisitos de margens que refletem as caracteristicas de risco dos produtos negociados pela
empresa de investimento e tem em conta o diferimento da cobranca das margens, a liquidez dos mercados e a
possibilidade de alteragdes no decurso da operagio em causa.

Os requisitos de margens devem ser suficientes para cobrir as perdas que possam resultar de pelo menos 99 % dos
movimentos respeitantes a todas as exposi¢des num horizonte temporal adequado com um periodo de detencio de pelo
menos dois dias dteis. Os modelos de margem utilizados pelo membro compensador para requerer a margem a que se
refere o primeiro pardgrafo, alinea c), do presente niimero, devem ser sempre concebidos tendo em vista a consecucio de
um nivel de prudéncia similar ao exigido nas disposi¢des relativas aos requisitos de margens do artigo 41.° do
Regulamento (UE) n.° 648/2012.

2. K-CMG é o terceiro montante mais elevado da margem total exigida numa base didria pelo membro compensador a
empresa de investimento durante os dltimos trés meses, a multiplicar por um fator de 1,3.

3. AEBA, em consulta com a ESMA, elabora projetos de normas técnicas de regulamentagdo para especificar o cdlculo
do montante da margem total exigida e 0 método de calculo de K-CMG a que se refere o n.° 2, em especial quando K-CMG
for aplicado com base na carteira, e as condigdes para satisfazer o disposto no n.° 1, alinea e).
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A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamenta¢do a Comisso até 26 de dezembro de 2020.

E delegado na Comissio o poder de completar o presente regulamento através da adogio das normas técnicas de
regulamentagdo a que se refere o primeiro pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.°1093/2010.

CAPITULO 4

Fatores K relativos a RtF

Artigo 24.°
Requisito do fator K relativo a RtF
O requisito do fator K relativo a RtF é determinado pela seguinte férmula:
K= TCD +K- DTF + K~ CON
em que
K-TCD ¢ igual ao montante calculado nos termos do artigo 26.°%

K-DTF ¢ igual a DTF calculado nos termos do artigo 33.°, a multiplicar pelo coeficiente correspondente indicado no
artigo 15.°,n.° 2; e

K-CON ¢ igual ao montante calculado nos termos do artigo 39.°.

K-TCD e K-CON baseiam-se nas operagdes registadas na carteira de negociagdo de uma empresa de investimento que
negoceia por conta propria, quer para si propria quer para clientes.

K-DTF baseia-se nas operagdes registadas na carteira de negociagdo de uma empresa de investimento que negoceia por
conta propria, quer para si propria quer para clientes, bem como nas opera¢des que uma empresa de investimento realiza
através da execugdo de ordens por conta de clientes em seu nome préprio.

Secgdo 1

Incumprimento da contraparte na negociacio

Artigo 25.°
Ambito de aplicacio

1. A presente sec¢do aplica-se aos seguintes contratos e operagdes:
a) Contratos de derivados enumerados no anexo II do Regulamento (UE) n.° 575/2013, com excegdo dos seguintes:

i) contratos de derivados direta ou indiretamente compensados através de uma contraparte central (CCP) se estiverem
cumulativamente reunidas as seguintes condigdes:

— as posicdes e os ativos da empresa de investimento relacionados com esses contratos sdo distinguidos e
segregados, a nivel tanto do membro compensador como da CCP, das posi¢des e ativos do membro
compensador e dos outros clientes desse membro compensador, e, em resultado dessa distingdo e segregacio,
as referidas posicdes e ativos passam a estar protegidos contra a faléncia ao abrigo do direito nacional, em caso
de incumprimento ou insolvéncia do membro compensador ou de um ou mais dos seus outros clientes;

— as disposi¢des legislativas, regulamentares e contratuais aplicdveis ao membro compensador ou que o vinculam
facilitam a transferéncia das posi¢des do cliente relativas a esses contratos, bem como das caugdes
correspondentes, para outro membro compensador dentro do perfodo de risco relativo a margem aplicdvel em
caso de incumprimento ou insolvéncia do membro compensador inicial;

— a empresa de investimento obteve um parecer juridico independente, escrito e fundamentado que conclui que,
em caso de impugnacio judicial, a empresa de investimento ndo suportard as perdas incorridas por insolvéncia
do seu membro compensador ou de qualquer dos clientes do seu membro compensador;
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ii) contratos de derivados negociados em bolsa,

i) contratos de derivados detidos para cobertura de uma posi¢do da empresa de investimento resultante de uma
atividade ndo incluida na carteira de negociacio;

=z

Operagdes de liquidacio longa;

()
~

Operagdes de recompra;

&

Operagdes de concessdo ou contracio de empréstimo de valores mobilidrios ou de mercadorias;

o
~

Operagdes de empréstimo com imposigdo de margem;

Ra)

Quaisquer outros tipos de OFVM;

g) Créditos e empréstimos a que se refere o anexo I, seccdo B, ponto 2, da Diretiva 2014/65/UE, se a empresa de
investimento executar a ordem em nome do cliente ou receber e transmitir a ordem sem a executar.

Para efeitos do primeiro pardgrafo, alinea a), subalinea i), considera-se que os contratos de derivados direta ou indiretamente
compensados através de uma contraparte central qualificada (QCCP) retinem as condig¢des supra definidas,

2. Excluem-se do célculo de K-TCD as operagdes com os seguintes tipos de contrapartes:

a) Administragdes centrais e bancos centrais, caso as posicdes em risco subjacentes recebessem um ponderador de risco
de 0 % nos termos do artigo 114.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

b) Bancos multilaterais de desenvolvimento enumerados no artigo 117.°, n.° 2, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

¢) Organizagdes internacionais enumeradas no artigo 118.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

3. Sob reserva da aprovacio prévia das autoridades competentes, as empresas de investimento podem excluir do 4mbito
do célculo de K-TCD as operagdes com uma contraparte que seja sua empresa-mde, sua filial, filial da sua empresa-mée ou
uma empresa com a qual estejam relacionadas na acegdo do artigo 22.°, n.° 7, da Diretiva 2013/34UE. As autoridades
competentes concedem a aprovagdo se estiverem satisfeitas as seguintes condi¢des:

a) A contraparte é uma institui¢do de crédito, uma empresa de investimento ou uma instituicio financeira, sujeita a
requisitos prudenciais adequados;

b) A contraparte estd integralmente incluida no mesmo perimetro de consolidagdo prudencial que a empresa de
investimento nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ou do artigo 7.° do presente regulamento, ou a
contraparte e a empresa de investimento sdo supervisionadas quanto ao cumprimento do critério do capital do grupo,
nos termos do artigo 8.° do presente regulamento;

¢) A contraparte estd sujeita aos mesmos procedimentos de avaliagdo, medi¢do e controlo do risco que a empresa de
investimento;

d) A contraparte esta estabelecida no mesmo Estado-Membro que a empresa de investimento;

e) Nio existem impedimentos significativos, de direito ou de facto, atuais ou previstos, a rdpida transferéncia de fundos
proprios ou ao pronto reembolso de passivos pela contraparte & empresa de investimento.

4. Em derrogacdo da presente secgdo, sob reserva da aprovagio das autoridades competentes, as empresas de
investimento podem calcular o valor da posi¢do em risco dos contratos de derivados enumerados no anexo II do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 e das operagdes a que se refere o n.° 1, alineas b) a f), do presente artigo, mediante
aplicacio de um dos métodos definidos na parte III, titulo I, capitulo 6, seccdo 3, 4 ou 5, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, e calcular os requisitos de fundos préprios conexos multiplicando o valor da posi¢do em risco pelo fator de
risco definido por tipo de contraparte de acordo com o quadro 2 constante do artigo 26.° do presente regulamento.

As empresas de investimento incluidas na supervisdo em base consolidada nos termos da parte I, titulo II, capitulo 2, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 podem calcular o requisito de fundos préprios conexo multiplicando os montantes das
posi¢des ponderadas pelo risco, calculados nos termos da parte III, titulo II, capitulo 2, sec¢do 1, do Regulamento (UE)
n.°575/2013, por 8 %.

5. Ao aplicarem a derrogacdo prevista no n.° 4 do presente artigo, as empresas de investimento aplicam também um
fator de ajustamento da avaliagdo de crédito (CVA) multiplicando o requisito de fundos préprios, calculado nos termos do
n.° 2 do presente artigo, pelo CVA calculado nos termos do artigo 32.°.

Em vez de aplicarem o fator de CVA como multiplicador, as empresas de investimento incluidas na supervisio em base
consolidada nos termos da parte I, titulo II, capitulo 2, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 podem calcular os requisitos de
fundos proprios para risco de ajustamento da avaliacdo de crédito nos termos da parte III, titulo VI, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013.
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Artigo 26.°

Célculo de K-TCD

Para efeitos de cdlculo de K-TCD, o requisito de fundos préprios é determinado pela seguinte formula:

Requisito de fundos préprios = asEVeRFeCVA

EV = valor da posi¢do em risco calculado nos termos do artigo 27.5;

RF = fator de risco definido por tipo de contraparte de acordo com o quadro 2; e

CVA = ajustamento da avaliagdo de crédito calculado nos termos do artigo 32..

Quadro 2

Tipo de contraparte

Fator de risco

Administraces centrais, bancos centrais e entidades do setor 1,6 %
publico

Institui¢des de crédito e empresas de investimento 1,6 %
Outras contrapartes 8%

Artigo 27.°

Cilculo do valor da posigio em risco
O cdlculo do valor da posi¢do em risco é determinado de acordo com a seguinte férmula:

Valor da posigdo em risco = Max (0; RC + PFE - C)

em que:
RC = custo de substitui¢do determinado nos termos do artigo 28.%
PFE = exposi¢do potencial futura determinada nos termos do artigo 29.° e

C = caugdo determinada nos termos do artigo 30.°.

O custo de substitui¢io (RC) e a caucdo (C) aplicam-se a todas as operagdes a que se refere o artigo 25.°.

A exposigdo potencial futura (PFE) aplica-se apenas aos contratos de derivados.

As empresas de investimento podem calcular um valor tinico da posigdo em risco ao nivel da compensacdo para todas as
operagdes abrangidas por um acordo de compensagio contratual, sob reserva das condigdes previstas no artigo 31.°. Caso
ndo seja cumprida nenhuma dessas condi¢des, a empresa de investimento trata cada operacdo como constituindo um

conjunto de compensagio independente.

Artigo 28.°

Custo de substituicio (RC)

O custo de substitui¢do a que se refere o artigo 27.° é determinado do seguinte modo:

a) Para os contratos de derivados, RC é determinado como o CMV;

b) Para as operacdes de liquidagdo longa, RC é determinado como o montante da liquidagio do numerdrio a pagar ou a
receber pela empresa de investimento no momento da liquidagdo. Um montante a receber ¢ tratado como montante

positivo e um montante a pagar é tratado como montante negativo;



L 314/32 Jornal Oficial da Unido Europeia 5.12.2019

c) Para as operagdes de recompra e de concessdo ou contragio de empréstimos de valores mobilidrios ou de mercadorias,
RC ¢ determinado como o montante do numerario emprestado ou tomado de empréstimo. O numerdrio emprestado
pela empresa de investimento ¢ tratado como montante positivo e o numerdrio tomado de empréstimo pela empresa
de investimento € tratado como montante negativo;

d) Para as operagdes de financiamento através de valores mobilidrios, em que ambas as componentes da opera¢ido sio
titulos, RC é determinado pelo CMV do titulo emprestado pela empresa de investimento. O CMV é aumentado
aplicando o ajustamento de volatilidade correspondente previsto no quadro 4 do artigo 30.%;

) Para as operagdes de empréstimo com imposi¢do de margem e para os créditos e empréstimos a que se refere o
artigo 25.°, n.° 1, alinea g), RC ¢é determinado pelo valor contabilistico do ativo de acordo com o quadro contabilistico
aplicavel.

Artigo 29.°
Exposigdo potencial futura

1. Aexposicdo potencial futura (PFE) a que se refere o artigo 27.° ¢ calculada para cada derivado multiplicando:
a) O montante nocional efetivo (EN) da operagio fixado nos termos dos n.* 2 a 6 do presente artigo, e

b) O fator prudencial (SF) fixado nos termos do n.° 7 do presente artigo.

2. O montante nocional efetivo (EN) é o resultado da multiplicacdo do montante nocional calculado nos termos do
n.° 3, da sua duracdo calculada nos termos do n.° 4, e do seu delta de superviso calculado nos termos do n.° 6.

3. O montante nocional, salvo indica¢do expressa e fixa até ao vencimento, é determinado do seguinte modo:

a) Para os contratos de derivados de taxas de cimbio, o montante nocional é definido como o montante nocional da
componente em moeda estrangeira do contrato, convertido para a moeda nacional. Se ambas as componentes de um
derivado de taxas de cambio forem denominadas em moedas diferentes da moeda nacional, 0 montante nocional de
cada componente é convertido para a moeda nacional, e 0 montante nocional corresponde a componente com o
maijor valor em moeda nacional;

b) Para os contratos de derivados de capitais proprios e de mercadorias, e para as licengas de emissdo e seus derivados, o
montante nocional é definido como o resultado da multiplicacio do preco de mercado de uma unidade do
instrumento pelo nimero de unidades visadas pela operagio;

) Para as operagdes com multiplas remuneragdes que sejam de tipo state contingent (dependentes da situacdo de uma
determinada varidvel), incluindo as opg¢des digitais ou os contratos a prazo com resgate condicional (target redemption
forwards), as empresas de investimento calculam o montante nocional para cada situagio e utilizam o resultado mais
elevado;

d) Caso o montante nocional seja uma férmula de valores de mercado, as empresas de investimento indicam os CMV para
determinar o montante nocional da operagio;

€) Para os swaps de montante nocional varidvel, como os swaps com amortiza¢des (amortising swaps) e os swaps em
aumento (accreting swaps), as empresas de investimento utilizam, como montante nocional da operacio, o montante
nocional médio ao longo da vida remanescente do swap;

f) Os swaps alavancados (leveraged swaps) sdo convertidos para o montante nocional do swap ndo alavancado equivalente,
de modo que, caso todas as taxas de um swap sejam multiplicadas por um fator, o montante nocional indicado seja
multiplicado pelo fator sobre as taxas de juro para determinar o montante nocional;

g) Para os contratos de derivados com vdrias transferéncias de capital, o montante nocional é multiplicado pelo niimero de
transferéncias de capital no contrato de derivados a fim de determinar o montante nocional.

4. O montante nocional dos contratos de derivados sobre taxas de juro e dos contratos de derivados de crédito durante
o prazo de vencimento residual (em anos) desses contratos é ajustado de acordo com a duragio fixada na seguinte férmula:

Duragio = (1 — exp (-0,05 prazo de vencimento residual)) [0,05;

Para os contratos de derivados que ndo sejam contratos de derivados sobre taxas de juro nem contratos de derivados de
crédito a duragdo é igual a 1.

5. Adata de vencimento de um contrato € a tltima data em que o contrato ainda pode ser executado.

Caso o derivado remeta para o valor de outro instrumento de taxa de juro ou de crédito, o prazo é determinado com base
no instrumento subjacente.

Para as opgdes, a data de vencimento ¢é a tiltima data de exercicio contratual, consoante especificada no contrato.

Para contratos de derivados estruturados de modo que, em datas definidas, as posi¢des em risco residuais sejam liquidadas e
as condi¢des sejam revistas por forma a que o justo valor do contrato seja igual a zero, o prazo de vencimento residual é
igual ao periodo remanescente até a data de revisdo seguinte.
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6. O delta de supervisdo das opgdes e das opcdes sobre swaps pode ser calculado pela prépria empresa de investimento,
utilizando um modelo adequado sujeito a aprovagdo das autoridades competentes. O modelo deve estimar a taxa de
variagdo do valor da opcdo relativamente a pequenas variagdes do valor de mercado do instrumento subjacente. Para as
operagdes que ndo sejam opgdes nem opgdes sobre swaps, ou para as quais ndo haja um modelo aprovado pelas
autoridades competentes, o delta € igual a 1.

7. O fator prudencial (SF) para cada categoria de ativos ¢ fixado de acordo com o seguinte quadro:

Quadro 3
Categoria de ativos Fator prudencial
Taxa de juro 0,5%
Divisa 4%
Crédito 1%
Acdes de um tinico emitente 32 %
Indice de acdes 20 %
Mercadorias e licencas de emissdo 18 %
Outros 32 %

8. A exposi¢io potencial futura de um conjunto de compensagio é a soma da exposi¢do potencial futura de todas as
operacdes incluidas no conjunto de compensagdo, a multiplicar por:

a) 0,42, para os conjuntos de compensac¢do de opera¢des com contrapartes financeiras e ndo financeiras para as quais a
caugdo seja objeto de permuta bilateral com a contraparte, se necessdrio, nos termos do artigo 11.° do
Regulamento (UE) n.° 648/2012;

b) 1, para os outros conjuntos de compensagio.

Artigo 30.°
Caucoes

1. Todas as caugdes, tanto para as operagdes bilaterais como para as opera¢des compensadas a que se refere o artigo 25.
°, estdo sujeitas a ajustamentos de volatilidade de acordo com o seguinte quadro:

Quadro 4
Categoria de ativos AjustamenEo de volatilidade — | Ajustamento de Volatjlidade —
operacoes de recompra outras operacoes
Titulos de divida emitidos por < 1ano 0,707 % 1%
ig::gilsstragoes centrais ou bancos > 1 an0 < 5 anos 2121% 3%
> 5 anos 4,243 % 6%
Titulos de divida emitidos por outras | <1 ano 1,414 % 2%
entidades >1ano < 5 anos 4,243 % 6%
> 5 anos 8,485 % 12%
Posic¢des de titularizagdo < 1ano 2,828 % 4%
> 1 ano < 5 anos 8,485 % 12 %
> 5 anos 16,970 % 24 %
Titulos de capital préprio e convertiveis cotados 14,143 % 20 %
Outros valores mobilidrios e mercadorias 17,678 % 25%
Ouro 10,607 % 15%
Numerario 0% 0%
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Para efeitos do quadro 4, as posi¢des de titularizacdo ndo incluem as posi¢des de retitularizacdo.

As autoridades competentes podem alterar os ajustamentos de volatilidade para determinados tipos de mercadorias para os
quais haja diferentes niveis de volatilidade dos pregos. Notificam a EBA de tais decisdes, fundamentando as alteragdes que
tenham efetuado.

2. Ovalor da caucio é determinado do seguinte modo:

a) Para efeitos do artigo 25.°, n.° 1, alineas a), e), e g), pelo montante da caugio recebida pela empresa de investimento da
sua contraparte, diminuido de acordo com o quadro 4;

b) Para as operagdes a que se refere o artigo 25.°, n.° 1, alineas b), ¢), d) e f), pela soma do CMV da componente em titulos e
do montante liquido da caugdo dada ou recebida pela empresa de investimento.

Para as operacdes de financiamento através de valores mobilidrios (OFVM), em que ambas as componentes da operagdo s3o
titulos, a caugdo é determinada pelo CMV do titulo tomado de empréstimo pela empresa de investimento.

Caso a empresa de investimento efetue uma aquisi¢do do titulo ou o tenha emprestado, o0 CMV do titulo é tratado como
montante negativo e diminuido, para um montante negativo maior, utilizando o ajustamento de volatilidade previsto no
quadro 4. Caso a empresa de investimento efetue uma venda do titulo ou o tenha tomado de empréstimo, o CMV do titulo
é tratado como montante positivo e diminuido utilizando o ajustamento de volatilidade previsto no quadro 4.

Sob reserva das condigdes previstas no artigo 31.°, caso haja diferentes tipos de operagdes cobertas por um acordo de
compensagdo contratual, os ajustamentos de volatilidade do quadro 4 aplicdveis a «outras operagdes» sdo aplicados aos
montantes respetivos, calculados nos termos do primeiro pardgrafo, alineas a) e b), ao nivel de cada emitente em cada
categoria de ativos.

3. Caso exista um desfasamento de moedas entre a operagdo e a caucdo recebida ou dada, aplica-se um ajustamento de
volatilidade adicional de 8 % para desfasamento entre moedas.

Artigo 31.°
Compensacio

Para efeitos da presente sec¢do, as empresas de investimento podem: em primeiro lugar, tratar os contratos que sejam
perfeitamente correspondentes incluidos num acordo de compensa¢do como se fossem um Gnico contrato com um capital
nocional equivalente as receitas liquidas; em segundo lugar, compensar outras operagdes objeto de uma novacio no ambito
da qual todas as obriga¢des entre a empresa de investimento e a respetiva contraparte sejam automaticamente fusionadas,
de tal modo que a novagio substitua juridicamente as obrigagdes brutas anteriores por um montante liquido Gnico; em
terceiro lugar, compensar outras operacdes caso a empresa de investimento assegure que estdo reunidas as seguintes
condicdes:

a) Existe um contrato de compensa¢do com a contraparte, ou outro acordo que cria uma obrigacdo juridica Gnica, que
abrange todas as operagdes incluidas, de tal forma que a empresa de investimento tenha o direito a receber ou a
obrigacdo de pagar apenas a soma liquida dos valores positivos e negativos, avaliados ao preco de mercado, das
operagdes individuais incluidas no caso de uma contraparte ndo honrar as suas obriga¢des devido a qualquer uma das
seguintes situagoes:

i) incumprimento,

ii) faléncia,

iii) liquidacao,

iv) circunstancias similares;

b) O contrato de compensac¢ido ndo inclui nenhuma cldusula que, em caso de incumprimento de uma contraparte, permita
que uma contraparte que nio esteja em situacdo de incumprimento efetue exclusivamente pagamentos limitados, ou
ndo efetue quaisquer pagamentos, & massa falida da contraparte em incumprimento, mesmo que a parte em
incumprimento seja um credor liquido;

¢) A empresa de investimento obteve um parecer juridico independente, escrito e fundamentado, que conclui que, em caso
de impugnagdo judicial de um acordo de compensagio, os créditos e as obriga¢des da empresa de investimento serdo
equivalentes aos referidos na alinea a) ao abrigo do regime juridico seguinte:

i) o direito da jurisdi¢gdo em que a contraparte foi constituida,

ii) se estiver envolvida uma sucursal estrangeira de uma contraparte, o direito da jurisdicio em que a sucursal estd
localizada,

iii) o direito que rege as operagdes especificas constantes do acordo de compensagio, ou

iv) o direito que rege qualquer contrato ou acordo necessdrio para dar execugdo a compensagio.
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Artigo 32.°
Ajustamento da avaliacio de crédito

Para efeitos da presente sec¢do, entende-se por «CVA» um ajustamento da avaliagdio média de mercado (mid-market) da
carteira de operagdes realizadas com uma contraparte. Esse ajustamento reflete o CMV do risco de crédito da contraparte
para a empresa de investimento, mas ndo o CMV do risco de crédito da empresa de investimento para a contraparte.

O CVA éigual a 1,5 para todas as operacdes com excecdo das operaces seguintes, para as quais o CVA é igual a 1:

a) Transagdes com contrapartes ndo financeiras, tal como definidas no artigo 2.°, ponto 9, do Regulamento (UE)
n.° 648/2012, ou com contrapartes nio financeiras estabelecidas num pais terceiro, caso essas transa¢des nio excedam
o limiar de compensacdo especificado no artigo 10.°, n.* 3 e 4, desse regulamento;

b) TransagBes intragrupo previstas no artigo 3.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012;
¢) Operagdes de liquidacio longa;

d) OFVM, incluindo operacdes de empréstimo com imposi¢do de margem, a ndo ser que a autoridade competente
determine que as posi¢des em risco de CVA da empresa de investimento, decorrentes dessas operacgdes, sdo
significativas; e

e) Créditos e empréstimos a que se refere o artigo 25.°, n.° 1, alinea g).

Secgdo 2

Fluxo didrio de negociacio

Artigo 33.°

Cilculo de DTF para efeitos do cilculo de K-DTF

1. Para efeitos do célculo de K-DTF, DTF é a média mével do valor do fluxo didrio total de negociacdo, calculado ao
longo de cada dia atil durante os nove meses precedentes, excluindo os trés meses mais recentes.

DTF é a férmula aritmética dos valores didrios dos seis meses restantes.
K-DTF é calculado no primeiro dia ttil de cada més.

2. DTF é calculado como a soma do valor absoluto das aquisicdes e do valor absoluto das vendas, tanto para as
operagdes a vista como para os derivados, nos seguintes termos:

a) Para as operacdes a vista, o valor é o montante pago ou recebido em cada operacio;

b) Para os derivados, o valor da operagdo é o montante nocional do contrato.

O montante nocional dos derivados de taxas de juro é ajustado em fung¢do do prazo de vencimento residual (em anos)
desses contratos. O montante nocional é multiplicado pela duracdo de acordo com a seguinte férmula:

Duragdo = prazo de vencimento residual (em anos) [10

3. DTF ndo inclui as operagdes executadas por uma empresa de investimento para efeitos da prestagdo de servigos de
gestdo de carteiras por conta de fundos de investimento.

DTF inclui as operagdes executadas por uma empresa de investimento em seu nome proprio, quer para si propria quer por
conta de clientes.

4. Se uma empresa de investimento exercer atividades e tiver um fluxo didrio de negociacdo hd menos de nove meses,
utiliza os dados histéricos de DTF relativos ao periodo previsto no n.° 1, logo que esses dados fiquem disponiveis, para
calcular K-DTF. A autoridade competente pode substituir os pontos de dados histéricos em falta por determinagdes
regulamentares, com base nas projegdes de atividades da empresa de investimento apresentadas nos termos do artigo 7.°
da Diretiva 2014/65/UE.
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CAPITULO 5

Objetivos ambientais e sociais

Artigo 34.°

Tratamento prudencial dos ativos expostos a atividades associadas a objetivos ambientais ou sociais

1. Apbs consulta ao Comité Europeu do Risco Sistémico, a EBA avalia, com base nos dados disponiveis e nas conclusdes
do Grupo de Peritos de Alto Nivel sobre Finangas Sustentdveis da Comissdo, se, do ponto de vista prudencial, se justificard
um tratamento prudencial especifico dos ativos expostos a atividades substancialmente associadas a objetivos ambientais
ou sociais, sob a forma de fatores K ajustados ou coeficientes ajustados dos fatores K. A EBA examina em especial os
seguintes elementos:

a) As opg¢des metodolbgicas para avaliar a exposicdo das categorias de ativos a atividades substancialmente associadas a
objetivos ambientais ou sociais;

b) Os perfis de risco especificos dos ativos expostos a atividades substancialmente associadas a objetivos ambientais ou
sociais;

¢) Os riscos relacionados com a depreciagdo de ativos devido a alteragdes da regulamentagdo, tais como a atenuagio das
alteragdes climdticas;

d) Os efeitos potenciais na estabilidade financeira de um tratamento prudencial especifico dos ativos expostos a atividades
substancialmente associadas a objetivos ambientais ou sociais.

2. A EBA apresenta um relatdrio sobre as suas conclusdes ao Parlamento Europeu, ao Conselho e a Comissio até 26 de
dezembro de 2021.

3. Com base no relatério a que se refere o n.° 2, a Comissdo apresenta, se adequado, uma proposta legislativa ao
Parlamento Europeu e ao Conselho.

PARTE IV

RISCO DE CONCENTRACAO

Artigo 35.°
Obrigacio de acompanhamento

1. As empresas de investimento acompanham e controlam o seu risco de concentracio nos termos da presente parte,
através de procedimentos administrativos e contabilisticos sélidos e de mecanismos de controlo interno robustos.

2. Para efeitos da presente parte, os termos «nstituicio de crédito» e «empresa de investimento» incluem empresas
privadas ou publicas, incluindo as suas sucursais, que, se estivessem estabelecidas na Unido, constituiriam institui¢des de
crédito ou empresas de investimento na ace¢do do presente regulamento, e que tenham sido autorizadas num pais terceiro
que aplica requisitos de regulamentagio e supervisio prudencial pelo menos equivalentes aos aplicados na Unido.

Artigo 36.°

Célculo do valor da posi¢io em risco

1. As empresas de investimento que ndo retinam as condi¢des para serem consideradas empresas de investimento de
pequena dimensdo e ndo interligadas estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1 calculam o valor das posi¢des em risco sobre um
cliente ou um grupo de clientes ligados entre si para efeitos da presente parte somando os seguintes elementos:

a) O excedente — se positivo — das posi¢des longas da empresa de investimento relativamente as suas posigdes curtas em
todos os instrumentos financeiros da carteira de negociagdo emitidos pelo cliente em causa, sendo a posicdo liquida de
cada um deles calculada nos termos das disposices a que se refere o artigo 22.°, alineas a), b) e ¢).
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b) O valor das posigdes em risco das operagdes a que se refere o artigo 25.°, n.° 1, com o cliente em questio, calculado nos
termos do artigo 27.°.

Para efeitos do primeiro pardgrafo, alinea a), as empresas de investimento que, para efeitos do requisito do fator K relativo a
RtM, calculem os requisitos de capital para as posi¢des da carteira de negociagdo de acordo com o método especificado no
artigo 23.° calculam a posigdo liquida para efeitos do risco de concentracio dessas posigdes nos termos das disposi¢des a
que se refere o artigo 22.°, alinea a);

Para efeitos do primeiro pardgrafo, alinea b), do presente niimero, as empresas de investimento que, para efeitos de K-TCD,
calculem os requisitos de capital aplicando os métodos referidos no artigo 25.°, n.° 4, do presente regulamento, calculam o
valor das posi¢des em risco desses contratos e dessas operagdes referidos no artigo 25.°, n.° 1, do presente regulamento,
aplicando os métodos definidos na parte III, titulo II, capitulo 6, secgdo 3, 4 ou 5, do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

2. O valor da posi¢do em risco sobre um grupo de clientes ligados entre si é calculado somando as posi¢des em risco
sobre os clientes individuais no 4mbito do grupo, que devem ser tratadas como uma tinica posi¢do em risco.

3. No calculo da posicdo em risco sobre um cliente ou um grupo de clientes ligados entre si, as empresas de
investimento tomam todas as medidas razodveis para identificar os ativos subjacentes nas operagdes relevantes e a
contraparte das posi¢des em risco subjacentes.

Artigo 37.°
Limites do risco de concentracio e excesso do valor da posi¢io em risco

1. Para as empresas de investimento, o limite do risco de concentragdo do valor das posicdes em risco sobre um cliente
individual ou um grupo de clientes ligados entre si ¢ fixado em 25% dos fundos préprios da empresa de investimento.

Se esse cliente individual for uma instituicdo de crédito ou uma empresa de investimento, ou se um grupo de clientes
ligados entre si incluir uma ou mais institui¢des de crédito ou empresas de investimento, o limite do risco de concentragio
é igual a 25% dos fundos proprios da empresa de investimento ou a 150 milhdes de EUR, consoante o que for mais elevado,
desde que, para a soma dos valores das posi¢des em risco sobre todos os clientes ligados entre si que ndo sejam institui¢des
de crédito nem empresas de investimento, o limite do risco de concentragio se mantenha em 25 % dos fundos préprios da
empresa de investimento.

Se o montante de 150 milhdes de EUR for superior a 25 % dos fundos préprios da empresa de investimento, o limite do
risco de concentra¢do ndo pode exceder 100 % dos fundos proprios da empresa de investimento.

2. Caso sejam excedidos os limites a que se refere 0 n.° 1, as empresas de investimento devem cumprir a obrigacdo de
notificacdo prevista no artigo 38.° e um requisito de fundos préprios para o excesso do valor da posi¢do em risco nos
termos do artigo 39.°.

As empresas de investimento calculam o excesso do valor da posi¢do em risco sobre um cliente individual ou um grupo de
clientes ligados entre si de acordo com a seguinte férmula:

excesso do valor da posi¢do em risco = EV - L
em que:
EV = valor da posi¢do em risco calculado nos termos do artigo 36.° e
L = limite do risco de concentragio determinado nos termos do n.° 1 do presente artigo.

3. O valor da posi¢do em risco sobre um cliente individual ou um grupo de clientes ligados entre si nio pode exceder:

a) 500% dos fundos proprios da empresa de investimento, se tiver decorrido um periodo igual ou inferior a 10 dias desde a
ocorréncia do excesso;

b) Em termos agregados, 600% dos fundos préprios da empresa de investimento, para qualquer excesso que se tenha
mantido por mais de 10 dias.

Artigo 38.°
Obrigacio de notificagio
1. Caso sejam excedidos os limites a que se refere o artigo 37.°, as empresas de investimento notificam sem demora as

autoridades competentes o montante do excesso, o nome do cliente individual em causa e, se aplicavel, o nome do grupo
de clientes ligados entre si em causa.
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2. Asautoridades competentes podem conceder a empresa de investimento um periodo de tempo limitado para cumprir
o limite a que se refere o artigo 37.°.

Artigo 39.°
Célculo de K-CON

1. O requisito de fundos proprios K-CON ¢ igual ao montante agregado dos requisitos de fundos préprios calculados
para cada cliente ou grupo de clientes ligados entre si segundo o requisito de capital da linha adequada na coluna 1 do
quadro 6 que represente uma parte do excesso individual total, a multiplicar:

a) Por 200%, caso o excesso ndo se tenha mantido por mais de 10 dias;

b) Pelo fator correspondente na coluna 2 do quadro 6, decorrido o perfodo de 10 dias calculado a partir da data de
ocorréncia do excesso, imputando cada percentagem do excesso a linha adequada na coluna 1 do quadro 6.

2. O requisito de fundos préprios do excesso a que se refere o n.° 1 é calculado de acordo com a seguinte férmula:

OFRE = OFR EVE
" EV
em que:
OFRE = requisito de fundos préprios do excesso;

OFR = requisito de fundos préprios das posi¢des em risco sobre um cliente individual ou grupos de clientes individuais
ligados entre si, calculado somando os requisitos de fundos préprios das posi¢des em risco sobre os clientes individuais no
ambito do grupo, que devem ser tratadas como uma tinica posi¢do em risco;

EV = valor da posi¢do em risco calculado nos termos do artigo 36.5;
EVE = excesso do valor da posi¢do em risco calculado nos termos do artigo 37.°, n.° 2.

Para efeitos de cdlculo de K-CON, incluem-se exclusivamente requisitos de risco especifico nos requisitos de fundos
proprios das posigdes em risco resultantes do excedente — se positivo — das posicdes longas da empresa de investimento
relativamente as suas posicdes curtas em todos os instrumentos financeiros da carteira de negociagdo emitidos pelo cliente
em causa, sendo a posicdo liquida de cada um deles calculada nos termos das disposi¢des a que se refere o artigo 22.°,
alineas a), b) e ¢).

As empresas de investimento que, para efeitos do requisito do fator K relativo a RtM, calculem os requisitos de fundos
proprios das posi¢des da carteira de negociagdo de acordo com o método especificado no artigo 23.° calculam o requisito
de fundos préprios da posicdo em risco para efeitos do risco de concentracio dessas posigdes nos termos das disposigdes a
que se refere o artigo 22.°, alinea a).

Quadro 6
Coluna 1: Coluna 2:
Excesso do valor da posi¢do em risco em percentagem dos fundos proprios Fatores
Até 40 % 200 %
De 40 % a 60 % 300 %
De 60 % a 80 % 400 %
De 80 % a 100 % 500 %
De 100 % a 250 % 600 %
Mais de 250 % 900 %
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Artigo 40.°
Procedimentos para impedir que as empresas de investimento contornem o requisito de fundos préprios K-CON

1. As empresas de investimento ndo podem transferir temporariamente as posi¢des em risco que excedam o limite
previsto no artigo 37.°, n.° 1, nem para outra sociedade, pertencente ou ndo ao mesmo grupo, nem efetuando operagdes
ficticias para encerrar a posi¢do em risco durante o periodo de 10 dias a que se refere o artigo 39.° e criando uma nova
posi¢do em risco.

2. Asempresas de investimento devem manter sistemas que garantam que qualquer transferéncia a que se refereon.° 1 é
imediatamente comunicada as autoridades competentes.

Artigo 41.°
Exclusdes

1. Excluem-se dos requisitos estabelecidos no artigo 37.° as seguintes posi¢des em risco:
a) Posigdes em risco integralmente deduzidas aos fundos proprios das empresas de investimento;

b) Riscos incorridos durante o processo normal de liquidagdo de servigos de pagamento, opera¢des em moeda estrangeira,
operagdes sobre valores mobilidrios e transferéncias de fundos;

c¢) Posicdes em risco representativas de créditos sobre:

i) administragdes centrais, bancos centrais, entidades do setor ptiblico, organizagdes internacionais ou bancos
multilaterais de desenvolvimento e riscos imputéveis a essas pessoas ou por elas garantidos, caso seja aplicado a
esses riscos um ponderador de risco de 0% nos termos dos artigos 114.° a 118.° do Regulamento (UE)
n.° 5752013,

ii) administra¢des regionais e autoridades locais de paises membros do Espago Econémico Europeu,

i) contrapartes centrais e contribuicdes para o fundo de protegdo de contrapartes centrais.

2. Asautoridades competentes podem isentar total ou parcialmente da aplicacdo do artigo 37.° os seguintes riscos:
a) Obrigagdes cobertas;

b) Riscos incorridos por uma empresa de investimento sobre a sua empresa-mde, sobre outras filiais da empresa-mie ou
sobre as suas proprias filiais, desde que essas empresas sejam supervisionadas a em base consolidada, nos termos do
artigo 7.° do presente regulamento ou do Regulamento (UE) n.° 575/2013, supervisionadas quanto ao cumprimento
do critério do capital do grupo, nos termos do artigo 8.° do presente regulamento, ou supervisionadas de acordo com
normas equivalentes vigentes num pais terceiro, e desde que estejam reunidas as seguintes condigdes:

i) ndo existem impedimentos significativos, de direito ou de facto, atuais ou previstos, a rapida transferéncia de capital
ou ao pronto reembolso de passivos pela empresa-mde, e

i) os procedimentos de avaliagdo, medi¢do e controlo de riscos da empresa-mie incluem a entidade do setor financeiro.

Artigo 42.°

Isengdo para os operadores em mercadorias e licencas de emissio
1. O disposto na presente parte ndo se aplica aos operadores em mercadorias e licengas de emissdo quando estiverem
cumulativamente reunidas as seguintes condigdes:
a) A outra contraparte ¢ uma contraparte ndo financeira;

b) Ambas as contrapartes estio sujeitas a procedimentos centralizados de avaliagio, medi¢do e controlo de risco
adequados;

¢) Pode considerar-se que a operagdo reduz os riscos diretamente relacionados com a atividade comercial ou a atividade de
financiamento de tesouraria da contraparte ndo financeira ou do grupo.

2. As empresas de investimento notificam a autoridade competente antes de fazerem uso da isen¢do a que se refere o
ne 1.
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PARTE V

LIQUIDEZ

Artigo 43.°
Requisito de liquidez

1. As empresas de investimento devem deter um montante de ativos liquidos equivalente a, pelo menos, um terco do
requisito baseado nas despesas gerais fixas calculado nos termos do artigo 13.°, n.° 1.

Em derrogagio do primeiro pardgrafo do presente niimero, as autoridades competentes podem isentar as empresas de
investimento que retinam as condi¢des para serem consideradas empresas de investimento de pequena dimensio e ndo
interligadas estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1, da aplicagdo do primeiro pardgrafo do presente nimero e informam
devidamente a EBA desse facto.

Para efeitos do primeiro pardgrafo, os ativos liquidos devem corresponder a qualquer um dos seguintes elementos, sem
limite quanto a sua composicio:

a) Ativos referidos nos artigos 10.° a 13.° do Regulamento Delegado (UE) 2015/61, sujeitos as mesmas condi¢des relativas
aos critérios de elegibilidade e as mesmas margens de avaliacdo previstas nesses artigos;

b) Ativos referidos no artigo 15.° do Regulamento Delegado (UE) 2015/61, até ao montante, em valor absoluto, de 50
milhdes de EUR (ou montante equivalente em moeda nacional), sujeitos as mesmas condi¢des relativas aos critérios de
elegibilidade, com excecdo do limiar de 500 milhdes de EUR referido no artigo 15.%, n.° 1, desse regulamento, e as
mesmas margens de avaliacdo previstas nesse artigo;

¢) Instrumentos financeiros ndo abrangidos pelas alineas a) e b) do presente pardgrafo, negociados numa plataforma de
negociagdo e para os quais exista um mercado liquido, na acegdo do artigo 2.°, n.° 1, ponto 17), do Regulamento (UE)
n.° 600/2014 e dos artigos 1. a 5.° do Regulamento Delegado (UE) 2017/567 da Comissdo (*), sujeitos a uma margem
de avaliagdo de 55%;

d) Depésitos de curto prazo ndo onerados numa institui¢do de crédito.

2. Nio se consideram como ativos liquidos para efeitos do n.° 1, o numerdrio, os depdsitos de curto prazo ou os
instrumentos financeiros pertencentes a clientes, mesmo detidos em nome da prépria empresa de investimento.

3. Para efeitos do n° 1 do presente artigo, as empresas de investimento que retinam as condi¢des para serem
consideradas empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1, do
presente regulamento, e as empresas de investimento que ndo rednam as condi¢des para serem consideradas empresas de
investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1, do presente regulamento, mas que
ndo exercam nenhuma das atividades referidas no anexo I, sec¢do A, pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/65/UE podem também
incluir, nos seus ativos liquidos, os montantes a receber de devedores comerciais e as taxas ou comissdes a receber no prazo
de 30 dias, desde que esses valores a receber satisfagam as seguintes condigdes:

a) Representam no mdximo um ter¢o dos requisitos minimos de liquidez a que se refere o n.° 1 do presente artigo;

b) Nio se destinam a ser contabilizados para efeitos de quaisquer requisitos adicionais de liquidez exigidos pela autoridade
competente para os riscos especificos da empresa em conformidade com o artigo 39.°, n.° 2, alinea k), da Diretiva (UE)
2019/2034;

c) Estdo sujeitos a uma margem de avaliagdo de 50 %.
4. Para efeitos do n.° 1, segundo pardgrafo, a EBA, em consulta com a ESMA, emite orientagdes que especifiquem os
critérios que as autoridades competentes podem ter em conta ao isentarem do requisito de liquidez as empresas de

investimento que retinam as condi¢des para serem consideradas empresas de investimento de pequena dimensio e ndo
interligadas estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1.

Artigo 44.°

Reducio tempordria do requisito de liquidez

1. As empresas de investimento podem, em circunstancias excecionais e apds aprovagio da autoridade competente,
reduzir o montante dos ativos liquidos detidos.

(*) Regulamento Delegado (UE) 2017/567 da Comissdo, de 18 de maio de 2016, que complementa o Regulamento (UE) n.° 600/2014 do
Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita as defini¢des, transparéncia, compressdo da carteira e medidas de supervisio
relativas a intervencdo e posigdes (JO L 87 de 31.3.2017, p. 90).
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2. O cumprimento do requisito de liquidez previsto no artigo 43.°, n.° 1, deve ser restabelecido no prazo de 30 dias a
contar da redugdo inicial.

Artigo 45.°

Garantias para clientes

As empresas de investimento aumentam os seus ativos liquidos em 1,6 % do montante total das garantias prestadas aos
clientes.

PARTE VI

DIVULGACAO DE INFORMACOES PELAS EMPRESAS DE INVESTIMENTO

Artigo 46.°
Ambito de aplicacio

1. As empresas de investimento que ndo retinam as condi¢des para serem consideradas empresas de investimento de
pequena dimensdo e ndo interligadas previstas no artigo 12.°, n.° 1, divulgam publicamente as informagdes especificadas
na presente parte na data em que publicam as suas demonstra¢des financeiras anuais.

2. As empresas de investimento que retnam as condi¢cdes para serem consideradas empresas de investimento de
pequena dimensdo e ndo interligadas previstas no artigo 12.° n.° 1, e que emitam instrumentos de fundos préprios
adicionais de nivel 1 divulgam publicamente as informagdes especificadas nos artigos 47.°, 49.° e 50.° na data em que
publicam as suas demonstracdes financeiras anuais.

3. Se uma empresa de investimento deixar de reunir cumulativamente as condi¢des para ser considerada empresa de
investimento de pequena dimensdo e ndo interligada previstas no artigo 12.°, n.° 1, divulga publicamente as informacdes
especificadas na presente parte a partir do exercicio subsequente aquele em que tiver deixado de reunir essas condigdes.

4. As empresas de investimento podem determinar o meio de comunicagio e o local adequados para dar cumprimento
efetivo aos requisitos de divulgagdo de informacdes a que se referem os n.* 1 e 2. Todas as divulgagdes de informagdes
devem ser efetuadas num tnico meio de comunicagdo ou local, sempre que possivel. Caso a mesma informagdo, ou uma
informacdo similar, seja divulgada em dois ou mais meios de comunicacdo, deve ser incluida em cada meio de
comunicagdo uma referéncia a informagio similar divulgada nos outros meios de comunicagio.

Artigo 47.°
Objetivos e politicas em matéria de gestdo de risco

As empresas de investimento divulgam, nos termos do artigo 46.°, os seus objetivos e politicas em matéria de gestdo do
risco relativamente a cada categoria especifica de riscos a que se referem as partes IIl a V, incluindo uma sintese das
estratégias e processos de gestio desses riscos e uma declaragio concisa em matéria de risco aprovada pelo dérgdo de
administracdo da empresa de investimento, que descreva de forma sucinta o perfil de risco geral da empresa de
investimento associado a estratégia de negdcio.

Artigo 48.°
Governo

As empresas de investimento divulgam, nos termos do artigo 46.°, as seguintes informagdes relativas ao seu sistema interno
de governo:

a) O numero de cargos de diregdo exercidos pelos membros do 6rgdo de administracio;

b) A politica de diversificagdo em relagdo a selecdo dos membros do érgdo de administragdo, os seus objetivos e todas as
metas relevantes estabelecidas no dmbito dessa politica, bem como a medida em que esses objetivos e metas foram
atingidos;

¢) Se a empresa de investimento constituiu ou ndo uma comisso de risco auténoma e a frequéncia com que a mesma se
reuniu em cada ano.
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Artigo 49.°
Fundos préprios
1. Asempresas de investimento divulgam, nos termos do artigo 46.°, as seguintes informacdes relativas aos seus fundos
proprios:

a) Uma reconciliagdo integral dos elementos de fundos préprios principais de nivel 1, de fundos préprios adicionais de
nivel 1, de fundos préprios de nivel 2 e dos filtros e dedugdes aplicados aos fundos préprios da empresa de
investimento, com o balango que integra as demonstragdes financeiras auditadas da empresa de investimento;

b) Uma descri¢do das principais caracteristicas dos instrumentos de fundos préprios principais de nivel 1, de fundos
proprios adicionais de nivel 1 e de fundos préprios de nivel 2 emitidos pela empresa de investimento;

¢) Uma descricdo de todas as restri¢des aplicadas ao célculo dos fundos préprios nos termos do presente regulamento e
dos instrumentos e deducdes a que se aplicam essas restrigdes.

2. A EBA, em consulta com a ESMA, elabora projetos de normas técnicas de execugdo para especificar os modelos de
divulgacdo de informacdes a titulo do n.° 1, alineas a), b) e ¢).

A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas de execucio a Comissdo até 26 de junho de 2021.

Sdo atribuidas a Comissdo competéncias para adotar as normas técnicas de execugdo a que se refere o primeiro pardgrafo,
nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010.

Artigo 50.°
Requisitos de fundos préprios

As empresas de investimento divulgam, nos termos do artigo 46.° do presente regulamento, as seguintes informagdes no
que diz respeito ao cumprimento dos requisitos estabelecidos no artigo 11.°, n.° 1, do presente regulamento e no
artigo 24.° da Diretiva (UE) 2019/2034:

a) Uma sintese do método utilizado pela empresa de investimento a fim de avaliar a adequagdo do seu capital interno para
apoiar as atividades atuais e futuras;

b) A pedido da autoridade competente, o resultado do processo de autoavaliagio da adequagdo do capital interno da
empresa de investimento, incluindo a composi¢do dos fundos préprios adicionais com base no processo de revisido
pelo supervisor a que se refere o artigo 39.°, n.° 2, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034;

¢) Os requisitos do fator K, calculados nos termos do artigo 15.° do presente regulamento, de forma agregada para RtM,
RtF e RtC, com base na soma dos fatores K aplicéveis; e

d) O requisito baseado nas despesas gerais fixas determinado nos termos do artigo 13.° do presente regulamento.

Artigo 51.°
Politicas e priticas em matéria de remuneracio

As empresas de investimento divulgam, nos termos do artigo 46.°, as informagdes a seguir indicadas relativamente as
respetivas politicas e praticas de remuneragdo, incluindo os aspetos relacionados com a neutralidade de género e a
disparidade salarial entre homens e mulheres, no que diz respeito as categorias de pessoal cujas atividades profissionais
tenham um impacto significativo no perfil de risco da empresa de investimento:

a) Caracteristicas estruturais mais importantes do sistema de remuneracdo, incluindo o nivel de remuneragdo varidvel e os
critérios para a sua atribuigdo, a politica de remuneragdo em instrumentos, a politica de diferimento e os critérios de
aquisi¢do de direitos;

b) Récios entre remuneragdes fixas e varidveis estabelecidos nos termos do artigo 30.°, n.° 2, da Diretiva (UE) 2019/2034;

¢) Dados quantitativos agregados sobre remuneragdes, discriminados pela dire¢do de topo e pelos membros do pessoal
cujas agdes tenham um impacto significativo no perfil de risco da empresa de investimento, indicando o seguinte:

i) montantes da remunerac¢io atribuida no exercicio financeiro, divididos entre remuneragdes fixas, incluindo uma
descricdo das componentes fixas, e remuneragdes varidveis, e ntimero de beneficidrios,

i) montantes e formas da remuneragdo varidvel atribuida, divididos entre remuneracdo pecunidria, acdes,
instrumentos indexados a agdes e outras formas de remuneragdo, separando a parte paga antecipadamente e a
parte diferida,
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i) montantes da remuneracdo diferida atribuida em relagdo a periodos anteriores de desempenho, divididos entre o
montante a adquirir durante o exercicio financeiro e o montante a adquirir em anos subsequentes,

iv) montante da remuneracdo diferida a adquirir no exercicio financeiro, que é paga durante o exercicio financeiro, e
que seja objeto de redugdes resultantes de ajustamentos em fungdo do desempenho,

v) prémios no dmbito das remuneracdes varidveis garantidas durante o exercicio financeiro e niimero de beneficidrios
desses prémios,

vi) indemnizagdes por cessagdo de funcdes atribuidas em periodos anteriores, que tenham sido pagas durante o
exercicio financeiro,

vii) montantes das indemnizacdes por cessa¢do de funcdes atribuidas durante o exercicio financeiro, divididos entre os
que s3o pagos antecipadamente e os diferidos, nimero de beneficidrios desses pagamentos e montante mais
elevado pago a um s6 beneficidrio;

d) Informacio que indique se a empresa de investimento beneficia da derrogagio estabelecida no artigo 32.°, n.° 4, da
Diretiva (UE) 2019/2034.

Para efeitos do primeiro pardgrafo, alinea d), as empresas de investimento que beneficiem de tal derrogagdo indicam se essa
derrogacdo foi concedida com base na alinea a) ou na alinea b) do artigo 32.°, n.° 4, da Diretiva (UE) 2019/2034, ou em
ambas. Indicam também os principios de remuneragdo aos quais aplicam a derroga¢do ou derrogagdes, o niimero de
membros do pessoal que beneficiam da derrogagio ou derrogagdes e a respetiva remuneragio total, dividida em
remuneracio fixa e varidvel.

O presente artigo aplica-se sem prejuizo do disposto no Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do
Conselho (7).

Artigo 52.°
Politica de investimento

1. Os Estados-Membros asseguram que as empresas de investimento que ndo cumpram os critérios referidos no
artigo 32.°, n.° 4, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034 divulguem, nos termos do artigo 46.° do presente regulamento, o
seguinte:

a) A proporgio dos direitos de voto associados as acdes direta ou indiretamente detidas pela empresa de investimento,
discriminada por Estado-Membro e por setor;

b) Uma descrigdo completa do sentido de voto nas assembleias gerais das empresas cujas a¢des sejam detidas nos termos
do n.° 2, as declaragdes de voto e o rdcio de propostas apresentadas pelo 6rgdo de direcio ou de administragio da
empresa que a empresa de investimento tenha aprovado; e

¢) Uma explicacdo do recurso a empresas de consultoria em matéria de votacio;

d) As recomendagdes de voto no que respeita as empresas cujas a¢des sejam detidas nos termos do n.° 2.

O requisito de divulgagio a que se refere o primeiro pardgrafo, alinea b), ndo se aplica se os acordos contratuais de todos os
acionistas representados pela empresa de investimento na assembleia de acionistas ndo autorizarem a empresa de
investimento a votar em seu nome, salvo ordens expressas de voto dadas pelos acionistas ap6s rece¢do da ordem de
trabalhos da assembleia.

2. A empresa de investimento a que se refere o n.° 1 deve cumprir o disposto nesse nimero apenas em relacio a cada
uma das sociedades cujas acdes sejam admitidas & negociacio num mercado regulamentado e as a¢des a que estejam
associados direitos de voto caso a proporg¢do de direitos de voto de que dispde direta ou indiretamente exceda o limiar
de 5% de todos os direitos de voto associados as acdes emitidas pela empresa. Os direitos de voto sdo calculados com base
na totalidade das agdes as quais estejam associados os direitos de voto, mesmo em caso de suspensio do respetivo exercicio.

3. A EBA, em consulta com a ESMA, elabora projetos de normas técnicas de regulamentagdo para especificar os
modelos de divulgacdo de informagdes a titulo do n.° 1.

A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagio a Comissdo até 26 de junho de 2021.

E conferido a2 Comissio o poder de completar o presente regulamento através da adogio das normas técnicas de
regulamentagio a que se refere o primeiro pardgrafo nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.°1093/2010.

(¥) Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de abril de 2016, relativo a protecdo das pessoas
singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais e a livre circulagdo desses dados e que revoga a Diretiva 95/46/CE
(Regulamento Geral sobre a Prote¢do de Dados) (JO L 119 de 4.5.2016, p. 1).
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Artigo 53.°

Riscos ambientais, sociais e de governo
A contar de 26 de dezembro de 2022, as empresas de investimento que ndo cumpram os critérios referidos no artigo 32.%, n.° 4,
da Diretiva (UE) 2019/2034 divulgam informages sobre os riscos ambientais, sociais e de governo, incluindo os riscos fisicos e
os riscos de transi¢do, tal como definidos no relatério a que se referem o artigo 35.° da Diretiva (UE) 2019/2034.

As informagdes referidas no primeiro pardgrafo sio divulgadas uma vez no primeiro ano e posteriormente duas vezes por
ano.

PARTE VII

REPORTE DE INFORMACOES PELAS EMPRESAS DE INVESTIMENTO

Artigo 54.°
Requisitos de reporte

1. Asempresas de investimento apresentam um relatério trimestral as autoridades competentes com todas as seguintes
informacdes:

a) Nivel e composi¢do dos fundos préprios;

=

) Requisitos de fundos préprios;
¢) Célculos relativos aos requisitos de fundos préprios;

d) Nivel de atividade no que respeita as condi¢des previstas no artigo 12.°, n.° 1, nomeadamente discriminagio do balango
e das receitas por servico de investimento e fator K aplicével;

e) Risco de concentragio;

f) Requisitos de liquidez.

Em derrogagdo do primeiro pardgrafo, as empresas de investimento que rednam as condi¢des para serem consideradas
empresas de investimento de pequena dimensio e ndo interligadas previstas no artigo 12.°, n.° 1 apresentam esses
relatérios anualmente.

2. As informacdes especificadas no n.° 1, alinea ¢), incluem os niveis de risco a seguir indicados e sdo reportadas as
autoridades competentes pelo menos anualmente:

a) Nivel de risco de concentragdo associado ao incumprimento das contrapartes e as posi¢des da carteira de negociacio,
tanto a nivel das contrapartes individuais como a nivel agregado;

b) Nivel de risco de concentracio relativamente as instituicdes de crédito, empresas de investimento e outras entidades que
detenham fundos de clientes;

¢) Nivel de risco de concentragdo relativamente as institui¢des de crédito, empresas de investimento e outras entidades em
que sejam depositados valores mobilidrios de clientes;

d) Nivel de risco de concentragdo relativamente as instituicdes de crédito em que seja depositado numerério da prépria
empresa de investimento; e

e) Nivel de risco de concentragio associado aos ganhos;

f) Nivel do risco de concentragdo descrito nas alineas a) a e) calculado tendo igualmente em conta os ativos e os elementos
extrapatrimoniais ndo registados na carteira de negociagdo além das posi¢des em risco resultantes de posi¢des da
carteira de negociacio.

Para efeitos do presente niimero, os termos «nstitui¢do de crédito» e «empresa de investimento» incluem empresas privadas
ou publicas, incluindo as suas sucursais, que, se estivessem estabelecidas na Unido, constituiriam instituicdes de crédito ou
empresas de investimento na acegdo do presente regulamento, e que tenham sido autorizadas num pais terceiro que aplica
requisitos de regulamentacio e supervisdo prudencial pelo menos equivalentes aos aplicados na Unido.

Em derrogagdo do n.° 1 do presente artigo, as empresas de investimento que redinam as condi¢des para serem consideradas
empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas previstas no artigo 12.°, n.° 1, ndo sdo obrigadas a
reportar as informacdes especificadas no n.° 1, alinea e), do presente artigo, e, na medida em que tenha sido concedida
uma isengdo nos termos do artigo 43.°, n.° 1, segundo pardgrafo, no n.° 1, alinea f), do presente artigo.
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3. Para efeitos dos requisitos de reporte estabelecidos no presente artigo, a EBA, em consulta com a ESMA, elabora
projetos de normas técnicas de execucdo para especificar:

a) Os formatos;

b) As datas de reporte e as defini¢des, bem como as instrugdes correspondentes que descrevam o modo de utilizagdo
desses formatos.

Esses projetos de normas técnicas de execucdo devem ser concisos e proporcionados em relagdo a natureza, ambito e
complexidade das atividades das empresas de investimento, tendo em conta as diferencas de granularidade das
informagdes apresentadas pelas empresas de investimento que retinam as condi¢des previstas no artigo 12.°, n.° 1.

A EBA elabora os projetos de normas técnicas de execucdo a que se refere o primeiro pardgrafo até 26 de dezembro de
2020.

Sdo atribuidas & Comissdo competéncias para adotar as normas técnicas de execugdo a que se refere o presente niimero, nos
termos do artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010.

Artigo 55.°

Requisitos de reporte aplicdveis as empresas de investimento para efeitos dos limiares referidos no artigo 1.°, n.° 2,
do presente regulamento e no artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.° 575/2013

1. As empresas de investimento que exercam uma das atividades referidas no anexo I, sec¢do A, pontos 3) e 6), da
Diretiva 2014/65/UE verificam mensalmente o volume dos seus ativos totais e comunicam trimestralmente essa
informacio a autoridade competente se o valor total dos ativos consolidados da empresa de investimento for igual ou
superior a 5 mil milhdes de EUR, calculados como média dos 12 meses precedentes. A autoridade competente informa a
EBA desse facto.

2. Se as empresas de investimento a que se refere o n.° 1 fizerem parte de um grupo em que uma ou vérias outras
empresas sejam empresas de investimento que exercem uma das atividades referidas no anexo I, sec¢do A, pontos 3) e 6),
da Diretiva 2014/65[UE, todas as empresas de investimento no grupo verificam mensalmente o volume dos seus ativos
totais se o valor total dos ativos consolidados do grupo for igual ou superior a 5 mil milhdes de EUR, calculados como
média dos tltimos 12 meses consecutivos. Tais empresas de investimento informam-se mutuamente dos seus ativos totais
com uma periodicidade mensal e comunicam trimestralmente os seus ativos totais consolidados as autoridades
competentes relevantes. As autoridades competentes informam a EBA desse facto.

3. Seamédia mensal dos ativos totais das empresas de investimento a que se referem os n.” 1 e 2, calculada como média
dos 12 meses precedentes, atingir um dos limiares fixados no artigo 1.°, n.° 2, do presente regulamento ou no artigo 4.,
n.° 1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.° 575/2013, a EBA notifica desse facto essas empresas de investimento e
as autoridades competentes, incluindo as autoridades competentes para a concessdo de autorizagdo nos termos do artigo 8.
°-Ada Diretiva 2013/36/UE.

4. Se uma revisdo efetuada nos termos do artigo 36.° da Diretiva (UE) 2019/2034 revelar que determinada empresa de
investimento a que se refere o n.° 1 do presente artigo pode apresentar um risco sistémico nos termos do artigo 23.° do
Regulamento (UE) n.° 1093/2010, as autoridades competentes informam sem demora a EBA dos resultados dessa revisio.

5. A EBA, em consulta com a ESMA, elabora projetos de normas técnicas de regulamentagdo para especificar mais
pormenorizadamente a obrigacdo de fornecer informacdes as autoridades competentes relevantes a que se referem os n.
* 1 e 2, afim de permitir o controlo efetivo dos limiares fixados no artigo 8.°-A, n.° 1, alineas a) e b), da Diretiva
2013/36/UE.

A EBA apresenta esses projetos de normas técnicas a Comissdo até 26 de dezembro de 2020.

E conferido a2 Comissio o poder de completar o presente regulamento através da adocio das normas técnicas de
regulamentagdo a que se refere o presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.c 1093/2010.
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PARTE VIII

ATOS DELEGADOS

Artigo 56.°
Exercicio da delegagio
1. O poder de adotar atos delegados é conferido a Comissdo nas condigdes estabelecidas no presente artigo.

2. O poder de adotar atos delegados referido no artigo 4.°, n.° 2, é conferido a Comissdo por um prazo de cinco anos a
contar de 25 de dezembro de 2019.

3. A delegagio de poderes referida no artigo 4.°, n.° 2, pode ser revogada em qualquer momento pelo Parlamento
Europeu ou pelo Conselho. A decisdo de revogagdo pde termo a delegacio dos poderes nela especificados. A decisdo de
revogagdo produz efeitos a partir do dia seguinte ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia ou de uma data
posterior nela especificada. A decisdo de revogagdo ndo afeta os atos delegados jd em vigor.

4. Antes de adotar um ato delegado, a Comissdo consulta os peritos designados por cada Estado-Membro de acordo
com os principios estabelecidos no Acordo Interinstitucional, de 13 de abril de 2016, sobre legislar melhor.

5. Assim que adotar um ato delegado, a Comissio notifica-o simultaneamente ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

6.  Os atos delegados adotados nos termos do artigo 4.°, n.° 2, s6 entram em vigor se ndo tiverem sido formuladas
obje¢des pelo Parlamento Europeu ou pelo Conselho no prazo de dois meses a contar da notificagdo do ato ao Parlamento
Europeu e ao Conselho, ou se, antes do termo desse prazo, o Parlamento Europeu e o Conselho tiverem informado a
Comissdo de que ndo tém objecdes a formular. O referido prazo é prorrogdvel por dois meses por iniciativa do Parlamento
Europeu ou do Conselho.

PARTE IX

DISPOSICOES TRANSITORIAS, RELATORIOS, REEXAME E ALTERACOES

TITULO

DISPOSICOES TRANSITORIAS

Artigo 57.°
Disposi¢des transitorias

1. Os artigos 43.° a 510 aplicam-se aos operadores em mercadorias e licengas de emissio a partir de
26 de junho de 2026.

2. Até 26 dejunho de 2026 ou da data de aplicagdo as institui¢des de crédito das disposicdes relativas ao método padrio
alternativo previstas na parte III, titulo IV, capitulo 1-A, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e das disposi¢des relativas ao
método alternativo dos modelos internos previstas na parte III, titulo IV, capitulo 1-B, do Regulamento (UE) n.° 575/2013,
consoante a que ocorrer em Ultimo lugar, as empresas de investimento aplicam os requisitos previstos na parte III, titulo IV,
do Regulamento (UE) n.° 575/2013, com a redagdo que lhe é dada pelo Regulamento (UE) 2019/630 para efeitos do cdlculo
de K-NPR.

3. Em derrogagdo do artigo 11.°, n.° 1, alineas a) e c), as empresas de investimento podem limitar os seus requisitos de
capital durante um perfodo de cinco anos a contar de 26 de junho de 2021, do seguinte modo:

a) Duas vezes o requisito de fundos prdprios que seria aplicdvel nos termos da parte III, titulo I, capitulo 1, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013, tendo em conta o artigo 93.°, n.° 1, desse regulamento, tendo como referéncia o nivel
do capital inicial fixado no titulo IV da Diretiva 2013/36/UE, com a redagdo que lhe é dada pela Diretiva (UE) 2019/878,
se a empresa de investimento tivesse continuado a estar sujeita aos requisitos de fundos préprios desse regulamento,
com a redacio que lhe é dada pelo Regulamento (UE) 2019/630; ou



5.12.2019 Jornal Oficial da Unido Europeia L 314/47

b) Duas vezes o requisito baseado nas despesas gerais fixas aplicavel, definido no artigo 13.° do presente regulamento, no
caso de uma empresa de investimento que no estava constituida em 26 de junho de 2021 ou antes dessa data.

4. Em derrogagdo do artigo 11.°, n.° 1, alinea b), as empresas de investimento podem limitar os seus requisitos de fundos
proprios durante um periodo de cinco anos a contar de 26 de junho de 2021, do seguinte modo:

a) As empresas de investimento sujeitas antes de 26 de junho de 2021 apenas a um requisito de capital, podem limitar os
respetivos fundos préoprios a duas vezes o requisito de capital inicial definido no titulo IV da Diretiva 2013/36/UE, com
a redacdo que lhe é dada pela Diretiva (UE) 2019/878 com excecdo do disposto no artigo 31.°, n.° 1, alineas b) e c), e do
artigo 31.° n.° 2, dessa diretiva;

b) As empresas de investimento constituidas antes de 26 de junho de 2021 podem limitar os seus requisitos de capital
minimo permanente aos que resultariam do artigo 93.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013, com a redagdo que
lhe é dada pelo Regulamento (UE) 2019/876, tendo como referéncia o nivel do capital inicial fixado no titulo IV da
Diretiva 2013/36/UE, com a redagdo que lhe é dada pela Diretiva (UE) 2019/878, se tivessem continuado a estar
sujeitas a esse regulamento, sob reserva de um aumento anual no montante desses requisitos de capital minimo de,
pelo menos, 5000 EUR durante um periodo de cinco anos;

¢) As empresas de investimento constituidas antes de 26 de junho de 2021 e ndo autorizadas a prestar os servigos
auxiliares referidos no anexo I, seccdo B, ponto 1, da Diretiva 2014/65/UE, que prestem exclusivamente um ou mais
dos servigos e atividades de investimento enumerados no anexo I, secgdo A, pontos 1, 2, 4 e 5, dessa diretiva e ndo
estejam autorizadas a deter fundos de clientes ou valores mobilidrios pertencentes aos seus clientes e que, por esse
motivo, nunca possam ficar em débito para com esses clientes podem limitar o seu requisito de capital minimo
permanente a pelo menos 50 000 EUR, sob reserva de um aumento anual de pelo menos 5000 EUR durante esse
periodo de cinco anos.

5. Asderrogagdes previstas no n.° 4 deixam de ser aplicdveis caso a autorizagdo da empresa de investimento tenha sido
prorrogada em 26 de junho de 2021 ou apés essa data de tal modo que lhe seja exigido um montante de capital inicial
superior, nos termos do artigo 9.° da Diretiva (UE) 2019/2034.

6.  Em derrogagdo do artigo 11.°, as empresas constituidas antes de 25 de dezembro de 2019 que negoceiem por conta
prépria nos mercados de futuros sobre instrumentos financeiros, de op¢des ou de outros instrumentos derivados e nos
mercados a vista, com a unica finalidade de cobrir posi¢des nos mercados de instrumentos derivados, ou que negoceiem
por conta de outros membros desses mercados e estejam cobertas pela garantia de membros compensadores dos referidos
mercados, quando a garantia de boa execugdo dos contratos celebrados por tais empresas for prestada por membros
compensadores dos mesmos mercados, podem limitar os seus requisitos de fundos préprios durante um periodo de cinco
anos a contar de 26 de junho de 2021 a pelo menos 250 000 EUR, sob reserva de um aumento anual de pelo menos
100 000 EUR durante esse periodo de cinco anos.

Independentemente das empresas de investimento a que se refere o presente pardgrafo beneficiarem da derrogagdo a que se
refere o primeiro pardgrafo, o disposto no n.° 4, alinea a), nio se lhes aplica.

Artigo 58.°

Derrogacio para as empresas a que se refere o artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE)
n.° 575/2013

As empresas de investimento que em 25 de dezembro de 2019 retinam as condigdes estabelecidas no artigo 4.°, n.° 1,
ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e que ndo tenham ainda obtido autorizagdo enquanto instituicdes
de crédito nos termos do artigo 8.° da Diretiva 2013/36UE continuam a estar sujeitas ao Regulamento (UE) n.° 575/2013
e a Diretiva 2013/36/UE.

Artigo 59.°

Derrogacio para as empresas de investimento a que se refere o artigo 1.°, n.° 2

As empresas de investimento que em 25 de dezembro de 2019 retinam as condi¢des estabelecidas no artigo 1.°, n.° 2, do
presente regulamento, continuam a estar sujeitas ao disposto no Regulamento (UE) n.° 575/2013 e na Diretiva
2013/36/UE.
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TITULO II

RELATORIOS E REEXAME

Artigo 60.°

Clausula de reexame

1. Até 26 de junho de 2024, ap6s consulta da EBA e da ESMA, a Comissdo efetua um reexame e apresenta um relatorio
ao Parlamento Europeu e ao Conselho, acompanhado, se for caso disso, de uma proposta legislativa, que incida pelo menos
nos seguintes elementos:

a) As condigdes que as empresas de investimento devem respeitar para serem consideradas empresas de investimento de
pequena dimenséo e ndo interligadas, nos termos do artigo 12.%

b) Os métodos de calculo dos fatores K previstos na parte III, titulo II, incluindo a consultoria para investimento no
ambito de AUM, e no artigo 39.%;

¢) Os coeficientes previstos no artigo 15.°, n.° 2;

d) O método utilizado para calcular K-CMG, o nivel dos requisitos de fundos préprios resultantes de K-CMG por
comparagdo com K-NPR, e a calibragio do fator de multiplicagdo previsto no artigo 23.%

e) O disposto nos artigos 43.°, 44.° e 45.°, designadamente a elegibilidade para o requisito de liquidez dos ativos liquidos a
que se refere o artigo 43.°, n.° 1, alineas a) a c);

f) O disposto na parte III, titulo II, capitulo 4, sec¢do 1;
g) A aplicacio da parte III aos operadores em mercadorias e licencas de emissio;

h) A modificagdo da defini¢do de «instituicio de crédito» constante do Regulamento (UE) n.° 575/2013, em resultado do
artigo 62.°, n.° 3, alinea a), do presente regulamento e suas eventuais consequéncias negativas indesejadas;

i) As disposi¢des previstas nos artigos 47.° e 48.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014 e o seu alinhamento com um
quadro coerente de equivaléncias no dominio dos servicos financeiros;

j)  Os limiares fixados no artigo 12.°, n.° 1;

k) A aplicagio das normas previstas na parte III, titulo IV, capitulos 1-A e 1-B, do Regulamento (UE) 575/2013 as
empresas de investimento;

) O método de célculo do valor de um derivado previsto no artigo 20.°, n.° 2, alinea b) e no artigo 33.°, n.° 2, alinea b), e a
pertinéncia da introducdo de uma métrica e/ou calibragdo alternativas;

m) As disposi¢des da parte II, em especial no que respeita a autorizacdo para serem utilizados outros instrumentos ou
fundos que possam ser considerados fundos préprios ao abrigo do artigo 9.°, n.° 4, bem como a possibilidade de
conceder autorizagdo as empresas de investimento que reinam as condi¢des para serem consideradas empresas de
investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1;

n) As condi¢des para que as empresas de investimento apliquem os requisitos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 nos
termos do artigo 1.°, n.° 2 do presente regulamento;

o) O disposto no artigo 1.°, n.° 5;

p) A pertinéncia da aplicagdo dos requisitos de divulgagio constantes do artigo 52.° do presente regulamento, a outros
setores, incluindo as empresas de investimento a que se refere o artigo 1.°, n.* 2 e 5, do presente regulamento e as
institui¢des de crédito na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) 575/2013.

2. Até 31 de dezembro de 2021, a Comissdo apresenta ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério sobre as
necessidades em termos de recursos decorrentes da assungdo de novas atribui¢des e competéncias pela ESMA nos termos
do artigo 64.° do presente regulamento, inclusive sobre a possibilidade de a ESMA cobrar taxas de registo as empresas de
paises terceiros registadas pela ESMA nos termos do artigo 46.°, n.° 2, do Regulamento (UE) n.* 600/2014; o relatério é
acompanhado, se for caso disso, de uma proposta legislativa.
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TITULO I

ALTERACOES A OUTROS REGULAMENTOS

Artigo 61.°
Alteracio do Regulamento (UE) n.° 1093/2010

No artigo 4.°, ponto 2, do Regulamento (UE) n.° 1093/2010, ¢ aditada a seguinte subalinea:

«viii) no que respeita ao Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento Europeu e do Conselho (*) e a Diretiva (UE)
2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho (**), as autoridades competentes definidas no artigo 3.2, n.° 1,
ponto 5, dessa Diretiva.

(*)  Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativo as
exigéncias prudenciais das empresas de investimento e que altera os Regulamentos (UE) n.* 575/2013, (UE) n.
°©600/2014 e (UE) n.° 1093/2010 (JOL 314 de 5.12.2019, p. 1).

(**) Diretiva (UE) 2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativa a
supervisdo prudencial das empresas de investimento e que altera as Diretivas 2013/36/UE e 2014/65/UE (JO L
314 de 5.12.2019, p. 64).».

Artigo 62.°
Alteracio do Regulamento (UE) n.° 575/2013

O Regulamento (UE) n.° 575/2013 ¢ alterado do seguinte modo:
1) O titulo passa a ter a seguinte redacdo:

«Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativo aos
requisitos prudenciais das institui¢des de crédito e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012».

2) Ao artigo 2.°, é aditado o seguinte paragrafo:

«5. Ao darem execugdo ao disposto no artigo 1.° n.* 2 e 5, do Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento
Europeu e do Conselho (*), as autoridades competentes na ace¢do do artigo 3.°, n.° 1, ponto 5, da Diretiva (UE) 2019/
2034 do Parlamento Europeu e do Conselho (**) tratam as empresas de investimento como se fossem “institui¢des”
nos termos do presente regulamento.

(*)  Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativo as
exigéncias prudenciais das empresas de investimento e que altera os Regulamentos (UE) n.° 1093/2010, (UE) n.
©575/2013, (UE) n.° 600/2014 ¢ (UE) n.° 806/2014 (JO L 314 de 5.12.2019, p. 1).

(**) Diretiva (UE) 2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativa a
supervisdo prudencial das empresas de investimento e que altera as Diretivas 2002/878/CE, 2009/65/CE,
2013/36/UE, 2014/ 59/ UE e 2014/65[UE (JO L 314 de 5.12.2019, p. 64).;

3) O artigo 4.°, n.° 1, é alterado do seguinte modo:
a) O ponto 1 passa a ter a seguinte redacdo:
«1) “Institui¢do de crédito”: uma empresa cuja atividade consista numa das seguintes:
a) Aceitar do publico depésitos ou outros fundos reembolsdveis e conceder crédito por conta propria;

b) Exercer qualquer das atividades referidas no anexo I, sec¢do A, pontos 3) e 6), da Diretiva 2014/65/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho (¥), caso se verifique uma das seguintes condi¢des, ndo sendo a
empresa um operador em mercadorias e licengas de emissdo, nem um organismo de investimento coletivo
ou uma empresa de seguros:

i) o valor total dos ativos consolidados da empresa é igual ou superior a 30 mil milhdes de EUR;

ii) o valor total dos ativos da empresa ¢é inferior a 30 mil milhdes de EUR e a empresa faz parte de um
grupo cujo valor total dos ativos consolidados de todas as empresas do grupo que individualmente
tenham um valor total de ativos inferior a 30 mil milhdes de EUR e que exer¢am qualquer das
atividades referidas no anexo [, sec¢do A, pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/6 5/UE, ou
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iii) o valor total dos ativos da empresa é inferior a 30 mil milhdes de EUR e a empresa faz parte de um
grupo cujo valor total dos ativos consolidados de todas as empresas do grupo que exercam qualquer
das atividades referidas no anexo I, seccdo A, pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/65/UE ¢ igual superior a
30 mil milhdes de EUR, caso a autoridade responsdvel pela supervisio em base consolidada, em
consulta com o colégio de supervisdo, assim o decida para acautelar potenciais riscos de contorno das
regras e potenciais riscos para a estabilidade financeira da Unido.

Para efeitos do primeiro pardgrafo, alinea b), sub alineas ii) e iii), quando a empresa fizer parte de um grupo
de um pais terceiro, os ativos totais de cada sucursal do grupo do pais terceiro autorizada na Unido sdo
incluidos no valor total combinado dos ativos de todas as empresas do grupo;

(*) Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (JOL 173 de 12.6.2014,
p. 349).;

b) O ponto 2 passa a ter a seguinte redacio:

«2) “Empresa de investimento”: uma empresa de investimento na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, da Diretiva
2014/65/UE, que esteja autorizada nos termos dessa diretiva, com excegdo de uma institui¢do de crédito;;

¢) O ponto 3 passa a ter a seguinte redacdo:

«3) “Institui¢do”: uma institui¢do de crédito autorizada nos termos do artigo 8.° da Diretiva 2013/36/UE, ou uma
empresa a que se refere o artigo 8.°-A, n.° 3;»;

d) E suprimido o ponto 4;
¢) O ponto 26 passa a ter a seguinte redacio:

«26) “Instituicio financeira” uma empresa que ndo seja uma instituicio nem uma sociedade gestora de
participacdes no setor puramente industrial, cuja atividade principal seja a aquisi¢do de participacdes ou o
exercicio de uma ou mais das atividades enumeradas no anexo I, pontos 2 a 12 e 15, da Diretiva
2013/36/UE, incluindo uma empresa de investimento, uma companhia financeira, uma companhia
financeira mista, uma companhia financeira de investimento, uma instituicdo de pagamento, na ace¢do da
Diretiva (UE) 2015/2366 do Parlamento Europeu e do Conselho (*), e uma sociedade de gestdo de ativos,
mas com exclusio das sociedades gestoras de participacdes no setor dos seguros e das sociedades gestoras de
participacdes de seguros mistas, na ace¢do do artigo 212.°, n.° 1, alineas f) e g), da Diretiva 2009/138/CE;

(*) Diretiva (UE) 2015/2366 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativa aos
servicos de pagamento no mercado interno, que altera as Diretivas 2002/65/CE, 2009/110/CE e 2013/36/UE
e o Regulamento (UE) n.° 1093/2010 e que revoga a Diretiva 2007/64/CE (JO L 337 de 23.12.2015, p. 35).»
O ponto 29-A passa a ter a seguinte redacio:
) Op p g ¢

«29-A) “Empresa de investimento-mde num Estado-Membro”™ uma empresa-mde num Estado-Membro que seja
uma empresa de investimento;»;

g) O ponto 29-B passa a ter a seguinte redagio:
«29-B) “Empresa de investimento-mde na UE”: uma empresa-mde na UE que seja uma empresa de investimento;»;
h) O ponto 51 passa a ter a seguinte redagdo:

«51) “Capital inicial” o montante e os tipos de fundos préprios especificados no artigo 12.° da Diretiva
2013/36/UEy;

i) O ponto 60 passa a ter a seguinte redagdo:

«60) “Instrumento equiparado a numerdrio”: um certificado de depdsito, uma obrigagio, incluindo uma obrigagdo
coberta, ou qualquer outro instrumento ndo subordinado, que tenha sido emitido por uma institui¢io ou
uma empresa de investimento, pelo qual a instituicio ou a empresa de investimento jd tenha recebido o
pagamento integral, e que seja reembolsado incondicionalmente pela institui¢do pelo seu valor nominal;»;
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j) No ponto 72, a alinea a) passa a ter a seguinte redacdo:

«@) E um mercado regulamentado ou um mercado de pafs terceiro considerado equivalente a um mercado
regulamentado nos termos do procedimento previsto no artigo 25.°, n.° 4, alinea a), da Diretiva 2014/65/UE;»;

k) E aditado o seguinte ponto:

«150) “Operadores em mercadorias e licengas de emissdo™ as empresas cuja atividade principal consista
exclusivamente na prestagio de servicos ou atividades de investimento em relacdo a derivados de
mercadorias ou contratos de derivados de mercadorias a que se refere o anexo I, sec¢do C, pontos 5, 6, 7, 9
e 10, da Diretiva 20146 5/UE, derivados de licencas de emissdo a que se refere o anexo [, sec¢do C, ponto 4,
dessa diretiva, ou licengas de emissio a que se refere o anexo I, seccdo C, ponto 11), da mesma diretiva;».

4) O artigo 6.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) On.° 4 passa a ter a seguinte redacio:

«4)  As institui¢des cumprem as obrigacOes previstas na parte VI e no artigo 430.°, n.°1, alinea d), ambos do
presente regulamento em base individual.

As seguintes institui¢des podem ndo cumprir o disposto no artigo 413.°, n.° 1, nem os requisitos de divulgagdo
relativos a liquidez previstos nos na parte VII-A do presente regulamento:

a) As institui¢des que estejam também autorizadas nos termos do artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012;

b) As institui¢des que estejam também autorizadas nos termos do artigo 16.° e do artigo 54.°, n.° 2, alinea a), do
Regulamento (UE) n.° 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (*), desde que ndo efetuem alteragdes
significativas dos prazos de vencimento; e

¢) As institui¢des que sejam designadas nos termos do artigo 54.°, n.° 2, alinea b), do Regulamento (UE)
n.° 909/2014, desde que:

i) as suas atividades se limitem a prestacio de servicos de tipo bancdrio, enumerados na sec¢do C, do
anexo desse regulamento, as centrais de valores mobilidrios autorizadas nos termos do artigo 16.° desse
regulamento, e que

ii) ndo efetuem alteragdes significativas dos prazos de vencimento.

(*) Regulamento (UE) n.° 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de 2014, relativo a
melhoria da liquidagdo de valores mobilidrios na Unido Europeia e nas centrais de depésito de titulos e que
altera as Diretivas 98/26/CE e 2014/65/UE e o Regulamento (UE) n.° 236/2012 (JO L 257 de 28.8.2014,
p- 1)

b) On. 5 passa a ter a seguinte redagio:

«5)  As instituicdes em relagdo as quais as autoridades competentes tenham exercido a derrogacdo
especificada no artigo 7.°, n.° 1, ou n.° 3, do presente regulamento e as institui¢des que estejam também
autorizadas nos termos do artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012 podem, em base individual, ndo
cumprir as obrigagdes previstas na parte VII e as obrigacdes associadas aos requisitos do seu ricio de
alavancagem previstas na parte VII-A L»;

5) Na parte [, titulo II, capitulo 2, Sec¢do 1, é inserido o seguinte artigo:

«Artigo 10.°-A

Aplicacdo de requisitos prudenciais em base consolidada no caso das empresas de investimento que sejam
empresas-mae

Para efeitos da aplicagdo do presente capitulo, as empresas de investimento sdo consideradas companhias financeiras-
mde num Estado-Membro ou companhias financeiras-mée na UE caso tais empresas de investimento sejam empresas-
mde de uma instituicio ou de uma empresa de investimento sujeita ao presente regulamento a que se refere o artigo 1.
°,n.° 2 oun. 5, do Regulamento (UE) 2019/2033»;

6) Noartigo 11.°, 0 n.° 4 passa a ter a seguinte redacdo:

«4.  As institui¢des-mae na UE cumprem a parte VI e o artigo 430.°, n.° 1, alinea d), do presente regulamento com
base na sua situagdo consolidada caso o grupo inclua uma ou mais instituicdes de crédito ou empresas de
investimento que estejam autorizadas a prestar os servios e atividades de investimento enumerados no anexo I,
secgdo A, pontos 3) e 6), da Diretiva 2014/65/UE.
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Caso tenha sido concedida uma dispensa ao abrigo do artigo 8.2, n.* 1 a 5, as institui¢des e, se aplicdvel, as companhias
financeiras ou companhias financeiras mistas que fagam parte de um subgrupo de liquidez cumprem o disposto na
parte VI e no artigo 430.°, n.° 1, alinea d), do presente regulamento em base consolidada ou na base subconsolidada
do subgrupo de liquidez.»;

7)  Sdo suprimidos os artigos 15.°, 16.°¢ 17.%
8) Noartigo 81.°, n.° 1, a alinea a), passa a ter a seguinte redagio:
«) A filial é uma das seguintes entidades:
i) uma instituicdo;

ii) uma empresa que estd sujeita, por forga do direito nacional aplicével, aos requisitos do presente regulamento e
da Diretiva 2013/36/UE;

iii) uma companhia financeira intermédia ou uma companhia financeira intermédia mista sujeita a aplicagdo dos
requisitos previstos no presente regulamento em base consolidada, ou uma companhia financeira de
investimento intermédia sujeita a aplicacdo dos requisitos previstos no Regulamento (UE) 2019/2033 em
base consolidada;

iv) uma empresa de investimento;

v) uma companhia financeira intermedidria num pais terceiro, desde que essa companhia financeira
intermedidria esteja sujeita a requisitos prudenciais tdo rigorosos como os aplicados as institui¢des de crédito
desse pais terceiro, caso a Comissio tenha adotado uma decisdo, nos termos do artigo 107.°, n.° 4, que
determine que esses requisitos prudenciais sio pelo menos equivalentes aos do presente regulamento;»;

9) No artigo 82.°, o n.° 1, alinea a), passa a ter a seguinte redagio:
«) A filial é uma das seguintes entidades:
i) uma instituicdo;

ii) uma empresa que estd sujeita, por for¢a do direito nacional aplicavel, aos requisitos do presente regulamento e
da Diretiva 2013/36/UE;

iii) uma companhia financeira intermédia ou uma companhia financeira intermédia mista sujeita a aplicacdo dos
requisitos previstos no presente regulamento em base consolidada, ou uma companhia financeira de
investimento intermédia sujeita a aplicacdo dos requisitos previstos no Regulamento (UE) 2019/2033 em
base consolidada;

iv) uma empresa de investimento;

v) uma companhia financeira intermedidria num pais terceiro, desde que essa companhia financeira
intermedidria esteja sujeita a requisitos prudenciais tdo rigorosos como os aplicados as instituicdes de crédito
desse pais terceiro, caso a Comissdo tenha adotado uma decisdo, nos termos do artigo 107.°, n.° 4, que
determine que esses requisitos prudenciais sdo pelo menos equivalentes aos do presente regulamento;;

10) O artigo 84.° € alterado do seguinte modo:
a) On.e1 passaa ter a seguinte redacio:

«1. As instituicdes determinam o montante dos interesses minoritirios de uma filial que estd incluido nos
fundos préprios principais de nivel 1 consolidados subtraindo aos interesses minoritdrios dessa empresa o
resultado da multiplicacdo do montante a que se refere a alinea a) pela percentagem a que se refere a alinea b), de
acordo com o seguinte:

a) Os fundos préprios principais de nivel 1 da filial deduzidos do menor dos seguintes montantes:

i) o montante dos fundos préprios principais de nivel 1 dessa filial necessdrio para perfazer, de acordo com o
seguinte:

— asoma do requisito estabelecido no artigo 92.°, n.° 1, alinea a) do presente regulamento, dos requisitos a
que se referem os artigos 458.° e 459.° do presente regulamento, dos requisitos especificos de fundos
proprios a que se refere o artigo 104.° da Diretiva 2013/36/UE, do requisito combinado de reservas de
fundos proéprios, tal como definido no artigo 128.°, ponto 6, dessa diretiva, dos requisitos a que se
refere o artigo 500.° do presente regulamento e de qualquer outra regulamentagio local adicional em
matéria de supervisio em paises terceiros, na medida em que esses requisitos tenham de ser cumpridos
através de fundos préprios principais de nivel 1,

— se a filial for uma empresa de investimento, a soma do requisito estabelecido no artigo 11.° do
Regulamento (UE) 2019/2033, dos requisitos especificos de fundos préprios a que se refere o artigo 39.
°, n.° 2, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034, e de qualquer outra regulamentacio local adicional em
matéria de supervisio em paises terceiros, na medida em que esses requisitos tenham de ser cumpridos
através de fundos préprios principais de nivel 1,
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ii) o montante dos fundos préprios principais de nivel 1 consolidados relativo a essa filial que seja necessario
em base consolidada para perfazer a soma do requisito estabelecido no artigo 92.°, n.° 1, alinea a) do
presente regulamento, dos requisitos a que se referem os artigos 458.° e 459.° do presente regulamento, dos
requisitos especificos de fundos proprios a que se refere o artigo 104.° da Diretiva 2013/36/UE, do requisito
combinado de reservas de fundos préprios, tal como definido no artigo 128.°, ponto 6, dessa diretiva, dos
requisitos a que se refere o artigo 500.° do presente regulamento e de qualquer outra regulamentacio local
adicional em matéria de supervisdo em paises terceiros, na medida em que esses requisitos tenham de ser
cumpridos através de fundos préprios principais de nivel 1;

b) Os interesses minoritdrios da filial expressos em percentagem da totalidade dos instrumentos de fundos
proéprios principais de nivel 1 dessa empresa, acrescidos dos prémios de emissdo, resultados retidos e outras
reservas Conexos.»;

b) On.° 3 passa a ter a seguinte redagdo:

«3)  Caso uma autoridade competente derrogue a aplicacio dos requisitos prudenciais em base individual, tal
como estabelecido no artigo 7.° do presente regulamento ou, consoante aplicdvel, tal como estabelecido no
artigo 6.° do Regulamento (UE) 2019/2033, os interesses minoritdrios nas filiais a que € aplicada a dispensa ndo
sdo reconhecidos nos fundos préprios ao nivel subconsolidado ou ao nivel consolidado, consoante aplicével.»;

11) O artigo 85.° € alterado do seguinte modo:
a) On.°1 passaa ter a seguinte redacio:

«1.  As institui¢des determinam o montante dos fundos proprios de nivel 1 elegiveis de uma filial que estd
incluido nos fundos préprios consolidados subtraindo aos fundos préprios de nivel 1 elegiveis dessa empresa o
resultado da multiplicacdo do montante a que se refere a alinea a) pela percentagem a que se refere a alinea b), de
acordo com o seguinte:

a) Os fundos proprios de nivel 1 da filial deduzidos do menor dos seguintes montantes:
i) o montante dos fundos proprios de nivel 1 da filial necessdrio para perfazer:

— asoma do requisito estabelecido no artigo 92.°, n.° 1, alinea b) do presente regulamento, dos requisitos a
que se referem os artigos 458.° e 459.° do presente regulamento, dos requisitos especificos de fundos
proprios a que se refere o artigo 104.° da Diretiva 2013/36/UE, do requisito combinado de reservas de
fundos préprios, tal como definido no artigo 128.°, ponto 6, dessa diretiva, dos requisitos a que se
refere o artigo 500.° do presente regulamento e de qualquer outra regulamentagdo local adicional em
matéria de supervisio em paises terceiros, na medida em que esses requisitos tenham de ser cumpridos
através de fundos préprios de nivel 1,

— se a filial for uma empresa de investimento, a soma do requisito estabelecido no artigo 11.° do
Regulamento (UE) 2019/2033, dos requisitos especificos de fundos préprios a que se refere o artigo 39.
°, n.° 2, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034, e de qualquer outra regulamentagio local adicional em
matéria de supervisio em paises terceiros, na medida em que esses requisitos tenham de ser cumpridos
através de fundos proprios de nivel 1,

ii) o montante dos fundos proprios de nivel 1 consolidado relativo a essa filial que seja necessrio em base
consolidada para perfazer a soma do requisito estabelecido no artigo 92.°, n.° 1, alinea b) do presente
regulamento, dos requisitos a que se referem os artigos 458.° e 459.° do presente regulamento, dos
requisitos especificos de fundos préprios a que se refere o artigo 104.° da Diretiva 2013/36/UE, do
requisito combinado de reservas de fundos proprios, tal como definido no artigo 128.°, ponto 6, dessa
diretiva, dos requisitos a que se refere o artigo 500.° do presente regulamento e de qualquer outra
regulamentagdo local adicional em matéria de supervisio em paises terceiros, na medida em que esses
requisitos tenham de ser cumpridos através de fundos préprios de nivel 1;

b) Os fundos préprios de nivel 1 elegivel da filial, expresso em percentagem da totalidade dos instrumentos de
fundos proprios de nivel 1 dessa empresa, acrescido dos prémios de emissdo, resultados retidos e outras
IeServas Conexos.»

b) On. 3 passa a ter a seguinte redagio:

«3.  Caso uma autoridade competente derrogue a aplicagdo dos requisitos prudenciais em base individual, tal
como estabelecido no artigo 7.° do presente regulamento ou, consoante aplicdvel, tal como estabelecido no
artigo 6.° do Regulamento (UE) 2019/2033, os instrumentos de fundos préprios de nivel 1 nas filiais a que é
aplicada a dispensa no sdo reconhecidos nos fundos préprios ao nivel subconsolidado ou ao nivel consolidado,
consoante aplicdvel.»;

12) O artigo 87.° é alterado do seguinte modo:
a) On.~1 passaa ter a seguinte redacio:

«1.  As instituicdes determinam o montante dos fundos préprios elegiveis de uma filial que estd incluido nos
fundos préprios consolidados subtraindo aos fundos préprios elegiveis dessa empresa o resultado da
multiplicagdo do montante a que se refere a alinea a) pela percentagem a que se refere a alinea b), de acordo com o
seguinte:
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13)

16)

17)

a) Os fundos proprios da filial deduzidos do menor dos seguintes montantes:
i) o montante dos fundos préprios da filial necessario para perfazer:

— asoma do requisito estabelecido no artigo 92.°, n.° 1, alinea c) do presente regulamento, dos requisitos a
que se referem os artigos 458.° e 459.° do presente regulamento, dos requisitos especificos de fundos
proprios a que se refere o artigo 104.° da Diretiva 2013/36/UE, do requisito combinado de reservas de
fundos proéprios, tal como definido no artigo 128.°, ponto 6, dessa diretiva, dos requisitos a que se
refere o artigo 500.° do presente regulamento e de qualquer outra regulamentagéo local adicional em
matéria de supervisdo em paises terceiros;

— se a filial for uma empresa de investimento, a soma do requisito estabelecido no artigo 11.° do
Regulamento (UE) 2019/2033, dos requisitos especificos de fundos préprios a que se refere o artigo 39.
°,n.° 2, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034, e de qualquer outra regulamentacdo local adicional em
matéria de supervisdo em paises terceiros;

ii) o montante dos fundos préprios relativo a filial que seja necessirio em base consolidada para perfazer a
soma do requisito estabelecido no artigo 92.°, n.° 1, alinea c) do presente regulamento, dos requisitos a que
se referem os artigos 458.° ¢ 459.° do presente regulamento, dos requisitos especificos de fundos préprios a
que se refere o artigo 104.° da Diretiva 2013/36/UE, do requisito combinado de reservas de fundos
proprios, tal como definido no artigo 128.°, ponto 6, dessa diretiva, dos requisitos a que se refere o
artigo 500.° do presente regulamento e de quaisquer outros requisitos locais adicionais em matéria de
supervisdo de fundos proprios em paises terceiros;

b) Os fundos proprios elegiveis da empresa, expressos em percentagem da totalidade dos instrumentos de fundos
proprios da filial que estio incluidos nos elementos de fundos préprios principais de nivel 1, de fundos
proprios adicionais de nivel 1 e de fundos préprios de nivel 2 e os prémios de emissdo, os resultados retidos e
outras reservas COnexos.»;

b) On. 3 passa a ter a seguinte redagio:

«3.  Caso uma autoridade competente derrogue a aplicagdo dos requisitos prudenciais em base individual, tal
como estabelecido no artigo 7.° do presente regulamento ou, consoante aplicdvel, tal como estabelecido no
artigo 6.° do Regulamento (UE) 2019/2033, os instrumentos de fundos préprios nas filiais a que é aplicada a
dispensa ndo sdo reconhecidos nos fundos préprios ao nivel subconsolidado ou ao nivel consolidado, consoante
aplicavel.»;

O artigo 93.° é alterado do seguinte modo:
a) E suprimido o n.° 3;
b) Osn.* 4,5 e 6 passam a ter a seguinte redagdo:

«4.  Caso o controlo de uma institui¢do abrangida pela categoria a que se refere o n.° 2 seja assumido por uma
pessoa singular ou coletiva diferente da que anteriormente controlava a instituicio, o montante dos fundos
proprios dessa institui¢do deve atingir o montante do capital inicial exigido.

5. Caso ocorra uma fusdo de duas ou mais instituicdes abrangidas pela categoria a que se refere o n.° 2, o
montante dos fundos préprios da instituicdo resultante da fusdo ndo pode ser inferior ao total dos fundos
préprios das institui¢des objeto de fusio no momento em que esta ocorreu, enquanto ndo tiver sido atingido o
montante do capital inicial exigido.

6.  Caso as autoridades competentes considerem necessario, para garantir a solvéncia de uma institui¢do, que o
requisito estabelecido no n.° 1 seja observado, ndo se aplica o disposto nos n.”* 2, 4 e 5.»;

A parte I1I, titulo I, capitulo I, secgdo 2, (artigos 95.°a 98.°) é suprimida com efeitos a partir de 26 de junho de 2026;
No artigo 119.°, 0 n.° 5 passa a ter a seguinte redagdo:

«5.  As posi¢des em risco sobre institui¢des financeiras autorizadas e supervisionadas pelas autoridades
competentes e sujeitas a requisitos prudenciais comparaveis aos aplicados as institui¢des em termos de solidez s3o
tratadas como posigdes em risco sobre institui¢des.

Para efeitos do presente nimero, os requisitos prudenciais estabelecidos no Regulamento (UE) 2019/2033 sdo
considerados comparéveis aos aplicados as instituicdes em termos de solidez.».

No artigo 162.°, n.° 3, segundo pardgrafo, a alinea a) passa a ter a seguinte redago:

«a) Posi¢Oes em risco sobre institui¢des ou empresas de investimento resultantes da liquidagdo de obrigagdes
cambiais;»;

O artigo 197.° é alterado do seguinte modo:

a) Non.1,aalinea c), passa a ter a seguinte redagdo:

«c) Titulos de divida emitidos por institui¢des e empresas de investimento cujos valores mobilidrios sejam objeto
de uma avaliacdo de crédito por parte de uma ECAI que a EBA determinou estar associada ao grau 3 ou
superior da qualidade de crédito, segundo as regras relativas a ponderagdo das posi¢des em risco sobre
instituicdes nos termos do capitulo 2;»;
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b) No n.° 4, o proémio passa a ter a seguinte redagdo:

«4.  As instituigdes podem utilizar como caucio elegivel titulos de divida emitidos por outras institui¢des ou
empresas de investimento e que ndo sejam objeto de uma avaliacdo de crédito por parte de uma ECAL desde que
esses titulos de divida satisfagam cumulativamente os seguintes critérios:»;

18) No artigo 200.°, a alinea c), passa a ter a seguinte redacdo:

«c) Instrumentos emitidos por uma institui¢do terceira ou uma empresa de investimento que serdo objeto de
recompra, a pedido, por essa institui¢do ou empresa de investimento.»;

19) No artigo 202.°, o proémio passa a ter a seguinte redagdo:

«As instituicdes podem recorrer a outras instituicdes, empresas de investimento, empresas de seguros e de resseguros e
agéncias de crédito a exportacio como prestadores de protecio pessoal de crédito elegiveis aos quais pode ser aplicado
o tratamento estabelecido no artigo 153.°, n.° 3, se preencherem cumulativamente as seguintes condi¢des:».

20) No artigo 224.°, o n.° 6 passa a ter a seguinte redagdo:

«6.  Para titulos de divida ndo objeto de notagdo emitidos por instituicdes ou empresas de investimento e que
satisfagam os critérios de elegibilidade estabelecidos no artigo 197.°, n.° 4, os ajustamentos de volatilidade sdo os
mesmos que os aplicaveis aos valores mobilidrios emitidos por institui¢des ou empresas com uma avaliagdo externa
de crédito associada aos graus 2 ou 3 da qualidade de crédito.»;

21) No artigo 227.°, n.° 3, é inserida a seguinte alinea:
«b-A) Empresas de investimento;»;
22) No artigo 243.°, n.° 1, o segundo pardgrafo, passa a ter a seguinte redacio:

«No caso de contas a receber comerciais, o primeiro pardgrafo, alinea b), ndo se aplica caso o risco de crédito dessas
contas esteja totalmente coberto pela protecdo de crédito elegivel nos termos do capitulo 4, desde que, nesse caso, o
prestador da protecdo seja uma instituicio, uma empresa de investimento, uma empresa de seguros ou uma empresa
de resseguros.»;

23) No artigo 382.°, n.° 4, a alinea b), passa a ter a seguinte redagdo:

«b) As transacdes intragrupo previstas no artigo 3.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012, a ndo ser que os Estados-
Membros adotem legislagdo nacional que exija a separagdo estrutural dentro de um grupo bancdrio, podendo
nesse caso as autoridades competentes exigir que essas transagdes intragrupo entre as entidades objeto de
separacdo estrutural sejam incluidas nos requisitos de fundos préprios;;

24
25

£ suprimido o artigo 388.;

= =

No artigo 395.°, o n.° 1, passa a ter a seguinte redagdo:

«1.  As institui¢des ndo podem incorrer num risco sobre um cliente ou grupo de clientes ligados entre si cujo valor
seja superior a 25% dos seus fundos préprios de nivel 1, ap6s ter em conta o efeito da redugdo do risco de crédito nos
termos dos artigos 399.° a 403.°. Caso esse cliente seja uma institui¢do ou uma empresa de investimento ou caso um
grupo de clientes ligados entre si inclua uma ou mais institui¢des ou empresas de investimento, esse valor ndo pode
exceder 25% dos fundos préprios de nivel 1 da instituicdo ou 150 milhdes de EUR, consoante o que for mais elevado,
desde que a soma dos valores do risco, depois de ter em conta o efeito da redugdo do risco de crédito nos termos dos
artigos 399.° a 403.°, sobre todos os clientes ligados entre si que ndo sejam institui¢des, ndo exceda 25% dos fundos
proprios de nivel 1 da institui¢do.»;

26) No artigo 402.°, o n.° 3, é alterado do seguinte modo:
a) A alinea a) passa a ter a seguinte redagio:
«@) A contraparte é uma instituicio ou uma empresa de investimento;;
b) A alinea ) passa a ter a seguinte redacdo:

«¢) A institui¢do reporta as autoridades competentes, nos termos do artigo 394.°, o montante total das posicdes
em risco sobre cada uma das outras institui¢des ou empresas de investimento que sejam tratadas nos termos
do presente ndmero.»;

27) No artigo 412.°, o n.° 4-A passa a ter a seguinte redagio:
«4-A. O ato delegado a que se refere o artigo 460.°, n.° 1, é aplicavel as institui¢des.»;
28) No artigo 422.°, n.° 8, alinea a), a subalinea i), passa a ter a seguinte redagio:

«) é uma institui¢do-mde ou filial, ou uma empresa de investimento-mie ou filial, da instituicio, ou outra filial da
mesma instituigdo-mée ou da mesma empresa de investimento-mae;»;

29) No artigo 428.°-A, é suprimida a alinea d);



L 314/56 Jornal Oficial da Unido Europeia 5.12.2019

30) No artigo 430-B, o n.° 1 é substituido pelo seguinte:

«1. A partir da data de aplicagio do ato delegado a que se refere o artigo 461.°-A, as institui¢des de crédito que ndo
retnam as condi¢des definidas no artigo 94.°, n.° 1, nem as condi¢des definidas no artigo 325.>-A, n.° 1, reportam,
para todas as posi¢des da carteira de negociagio e todas as posicdes extra carteira de negociagdo que estejam sujeitas a
risco cambial ou a risco de mercadorias, os resultados dos cdlculos baseados na utilizacio do método padrio
alternativo definido na parte III, titulo IV, capitulo 1-A, na mesma base em que tais instituicdes reportam as
obrigacdes estabelecidas no artigo 92.°, n.° 3, alinea b), subalinea i), e alinea c).»;

31) No artigo 456.°, n.° 1, sdo suprimidas as alineas f) e g);
32) O artigo 493.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) On.~1 passaa ter a seguinte redacio:
«Até 26 de junho de 2021, as disposi¢des relativas aos grandes riscos estabelecidas nos artigos 387.° a 403.° do
presente regulamento n3o se aplicam as empresas de investimento cuja atividade principal consista
exclusivamente na prestacio de servicos ou atividades de investimento relacionados com os instrumentos

financeiros indicados no anexo 1, seccdo C, pontos 5), 6), 7), 9), 10) e 11), da Diretiva 2014/65/UE, e aos quais a
Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (*) ndo se aplicava em 31 de dezembro de 2006.

(*) Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros, que altera as Diretivas 85/611/CEE e 93/6/CEE do Conselho e a Diretiva 2000/12/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho e que revoga a Diretiva 93/22/CEE do Conselho (JO L 145
de 30.4.2004, p. 1).;
b) E suprimido o n.° 2;
33) No artigo 498.°, n.° 1, o primeiro pardgrafo passa a ter a seguinte redagio:
«Até 26 de junho de 2021, as disposicdes relativas aos requisitos de fundos préprios constantes do presente
regulamento ndo se aplicam as empresas de investimento cuja atividade principal consista exclusivamente na
prestacdo de servicos ou atividades de investimento relacionados com os instrumentos financeiros indicados no
anexo I, sec¢do C, pontos 5), 6), 7), 9), 10) e 11), da Diretiva 2014/65/UE, e aos quais a Diretiva 2004/39/CE ndo se
aplicava em 31 de dezembro de 2006.»;
34) No artigo 508.°, sdo suprimidos os n.* 2 e 3;
35) No anexo I, ponto 1, a alinea d), passa a ter a seguinte redagdo:
«d) Endossos de efeitos em que ndo conste a assinatura de outra institui¢do ou empresa de investimento;»;
36) O anexo III é alterado do seguinte modo:

a) No ponto 3, a alinea b), passa a ter a seguinte redaco:

«b) Nio constituem uma obriga¢do da institui¢do ou da empresa de investimento nem de qualquer das entidades a
elas associadas.»;

b) No ponto 5, a alinea b), passa a ter a seguinte redagdo:

«b) Nio constituem uma obrigacio da institui¢do ou da empresa de investimento nem de qualquer das entidades a
elas associadas.»;

¢) No ponto 6, a alinea a), passa a ter a seguinte redagio:

«a) Nio representam um crédito sobre uma EOET, uma institui¢io ou uma empresa de investimento nem sobre
qualquer das entidades a elas associadas;»;

d) O ponto 7 passa a ter a seguinte redagdo:

«7. Valores mobilidrios diferentes daqueles a que se referem os pontos 3 a 6, que sejam elegiveis para um
ponderador de risco de 50 % ou mais favordvel nos termos da parte III, titulo II, capitulo 2, ou sejam
considerados na notacdo interna como tendo uma qualidade de crédito equivalente, e que ndo representem
um crédito sobre uma EOET, uma instituicio ou uma empresa de investimento nem sobre qualquer das
entidades a elas associadas;»;
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e) O ponto 11 passa a ter a seguinte redacio:

«11. Agdes ou participa¢des no capital comum, transacionadas em bolsa e compensadas de forma centralizada,
que sejam constituintes de um indice bolsista importante, denominadas na moeda nacional do Estado-
Membro e ndo emitidas por uma instituicdo ou uma empresa de investimento nem por qualquer das
entidades a elas associadas.».

Artigo 63.°

Alteracio do Regulamento (UE) n.° 600/2014

O Regulamento (UE) n.* 600/2014 ¢ alterado do seguinte modo:

1)

No artigo 1.°, € inserido o seguinte niimero:

«4-A. O titulo VII, capitulo 1, do presente regulamento aplica-se igualmente as empresas de paises terceiros que
prestem servicos de investimento ou exer¢am atividades de investimento na Unido.»;

No titulo III, a epigrafe passa a ter a seguinte redacdo:

«TRANSPARENCIA DOS INTERNALIZADORES SISTEMATICOS E DAS EMPRESAS DE INVESTIMENTO
QUE NEGOCEIAM EM MERCADO DE BALCAO E REGIME DE VARIACAO DAS OFERTAS DE PRECOS
APLICAVEL AOS INTERNALIZADORES SISTEMATICOS »;

E inserido o seguinte artigo:

«Artigo 17.°-A

Variacio das ofertas de precos (tick)

As ofertas de precos, as melhorias destas ofertas e os precos de execucdo dos internalizadores sistemdticos devem
respeitar as variagdes das ofertas de pregos estabelecidas nos termos do artigo 49.° da Diretiva 2014/65/UE.

A variagdo das ofertas de pregos ndo obsta a que os internalizadores sistemdticos efetuem o encontro de ordens de
volume elevado no ponto médio dos pregos correntes de compra e venda.»;

O artigo 46.° é alterado do seguinte modo:
a) Aon. 2, ¢éaditada a seguinte alinea:

«d) A empresa tiver estabelecido as disposi¢des e procedimentos necessirios para comunicar as informacdes
previstas no n.° 6-A.»;

b) No n.° 4, o quinto pardgrafo passa a ter a seguinte redacio:

«Na falta da decisdo da Comissdo nos termos do artigo 47.°, n.° 1, se essa decisdo deixar de produzir efeitos, ou se os
servicos ou atividades em causa ndo estiverem abrangidos pela decisdo da Comissdo, os Estados-Membros podem
autorizar as empresas de paises terceiros a prestarem servicos de investimento ou a exercerem atividades de
investimento, juntamente com servicos auxiliares, para as contrapartes elegiveis e os clientes profissionais na acegio
do anexo I, secgdo I, da Diretiva 2014/65/UE no seu territério ao abrigo do respetivo regime nacional.;

¢) Non. 5, o terceiro pardgrafo passa a ter a seguinte redacio:

«Os Estados-Membros garantem que, se uma contraparte elegivel ou um cliente profissional na ace¢io do anexo II,
seccdo I, da Diretiva 2014/65/UE estabelecido ou situado na Unido desencadear por sua propria e exclusiva
iniciativa a prestagdo de um servico de investimento ou o exercicio de uma atividade de investimento por uma
empresa de um pais terceiro, o presente artigo ndo se aplica & prestagdo desse servico ou ao exercicio dessa
atividade pela empresa do pais terceiro para essa pessoa, nem a uma relacio especificamente ligada a prestagio
desse servico ou ao exercicio dessa atividade. Sem prejuizo das relagdes intragrupo, caso uma empresa de um pais
terceiro, inclusive através de uma entidade que atue em seu nome ou que tenha uma relagio estreita com essa
empresa de um pais terceiro ou com qualquer outra pessoa que atue em nome de tal entidade, angarie clientes ou
potenciais clientes na Unido, o servico ndo pode ser considerado um servico prestado por iniciativa exclusiva do
proprio cliente. A iniciativa por parte desses clientes ndo confere a empresa do pais terceiro o direito de
comercializar a essas pessoas novas categorias de produtos de investimento ou de servicos de investimento.»;
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d) Sdo inseridos os seguintes niimeros:

«6-A. As empresas de paises terceiros que prestem servicos ou exer¢am atividades ao abrigo do presente artigo
comunicam anualmente 3 ESMA o seguinte:

a) A escala e o ambito dos servicos prestados e das atividades exercidas pelas empresas na Unido, incluindo a
distribuicdo geogréfica entre os Estados-Membros;

b) Para as empresas que exer¢am a atividade a que se refere o anexo I, seccio A, ponto 3, da Diretiva
2014/65/UE, a suas posi¢des em risco mensais minimas, médias e mdximas sobre as contrapartes da UE;

¢) Para as empresas que prestem o servico a que se refere o anexo I, sec¢do A, ponto 6, da Diretiva
2014/65|UE, o valor total dos instrumentos financeiros provenientes de contrapartes da UE subscritos
ou colocados numa base de tomada firme nos 12 meses precedentes;

d) O volume de negdcios e o valor agregado dos ativos correspondentes aos servigos e atividades a que se
refere a alinea a);

e) As disposi¢des de protecdo dos investidores que tenham sido eventualmente adotadas, e uma descrigdo
pormenorizada das mesmas;

f) A politica e disposi¢des relativas a gestdo de riscos aplicadas pela empresa para a realizagio dos servicos e
atividades a que se refere a alinea a);

g) Os sistemas de governo, incluindo os titulares de funcdes essenciais para as atividades da empresa na
Unido;

h) Outras informacdes que possam ser necessarias para que a ESMA ou as autoridades competentes exer¢am
as suas atribui¢des nos termos do presente regulamento.

A ESMA comunica as informagdes recebidas nos termos do presente niimero as autoridades competentes dos
Estados-Membros em que uma empresa de um pais terceiro preste servicos de investimento ou exerca
atividades de investimento ao abrigo do presente artigo.

Se necessdrio para o desempenho das atribui¢des da ESMA ou das autoridades competentes nos termos do
presente regulamento, a ESMA pode, designadamente a pedido da autoridade competente dos Estados-
Membros em que uma empresa de um pais terceiro preste servicos de investimento ou exerga atividades de
investimento ao abrigo do presente artigo, solicitar a essa empresa que preste outras informagdes relativas as
suas operacoes.

6-B. Se uma empresa de um pais terceiro prestar servicos ou exercer atividades ao abrigo do presente artigo,
mantém a disposi¢do da ESMA, durante um prazo de cinco anos, os dados relativos a todas as ordens e a
todas as transagdes em instrumentos financeiros que tenha efetuado na Unido, quer por conta propria quer
por conta de clientes.

A pedido da autoridade competente de um Estado-Membro em que uma empresa de um pais terceiro preste
servi¢os de investimento ou exerga atividades de investimento ao abrigo do presente artigo, a ESMA acede
aos dados relevantes a sua disposi¢io nos termos do primeiro pardgrafo e disponibiliza esses dados a
autoridade competente requerente.

6-C. Se uma empresa de um pais terceiro ndo cooperar numa investigagdo ou numa inspecdo in loco efetuada nos
termos do artigo 47.°, n.° 2, ou ndo der cumprimento a um pedido da ESMA nos termos dos n.” 6-A e 6-B
do presente artigo em tempo atil e de forma adequada, a ESMA pode cancelar o registo dessa empresa ou
proibir ou restringir temporariamente as suas atividades nos termos do artigo 49.%.»;

e) On.7 passaa ter a seguinte redagdo:

«7. A ESMA, em consulta com a EBA, elabora projetos de normas técnicas de regulamentagdo para especificar as
informacdes que as empresas requerentes de paises terceiros devem fornecer no pedido de registo a que se refere o
n.° 4 e as informagdes a prestar nos termos do n.° 6-A.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagdo a Comissdo até 26 de setembro de 2021.

E delegado na Comissdo o poder de completar o presente regulamento através da adogio das normas técnicas de
regulamentagdo a que se refere o primeiro pardgrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.°1093/2010.»;

f) £ aditado o seguinte nimero:

«8. A ESMA elabora projetos de normas técnicas de execucdo para especificar o formato em que deve ser
apresentado o pedido de registo a que se refere o n.° 4 e em que devem ser comunicadas as informagdes a que se
refere 0 n.° 6-A.
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A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagdo a Comissdo até 26 de setembro de 2021.

E delegado na Comissdo o poder de completar o presente regulamento através da adogio das normas técnicas de
execugdo a que se refere o primeiro pardgrafo, nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.»;

5) O artigo 47.° é alterado do seguinte modo:
a) One1 ésubstituido pelo seguinte:

«1. A Comissdo pode adotar, pelo procedimento de exame a que se refere o artigo 51.°, n.° 2, uma decisdo em
relagdo a um pais terceiro que certifique que o enquadramento legal e de supervisdo desse pais terceiro garante o
seguinte:

a) Que as empresas autorizadas nesse pais terceiro cumprem requisitos prudenciais, em matéria de organizacio e de
conduta empresarial juridicamente vinculativos de efeito equivalente aos requisitos estabelecidos no presente
regulamento, no Regulamento (UE) n. 575/2013 e no Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento Europeu e
do Conselho (*) na Diretiva 2013/36/UE, na Diretiva (UE) na Diretiva 2014/65/UE e na Diretiva (UE) 2019/
/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho (**), bem como nas medidas de execugdo adotadas ao abrigo
desses atos legislativos;

b) Que as empresas autorizadas nesse pais terceiro estio sujeitas a uma supervisdo e controlo de execugio efetivos
que garantem o cumprimento dos requisitos prudenciais, em matéria de organizacdo e de conduta empresarial
juridicamente vinculativos aplicveis; e

¢) Que o quadro legal desse pais terceiro prevé um sistema equivalente efetivo para o reconhecimento de empresas
de investimento autorizadas ao abrigo dos regimes legais de paises terceiros.

Se a escala e o ambito dos servigos prestados e das atividades exercidas por empresas de paises terceiros na Unido na
sequéncia da adogdo da decisdo a que se refere o primeiro pardgrafo forem suscetiveis de se revestir de importancia
sistémica para a Unido, os requisitos prudenciais, organizativos e de conduta empresarial juridicamente vinculativos
a que se refere o primeiro pardgrafo s6 podem ser considerados como tendo efeito equivalente aos requisitos
estabelecidos nos atos referidos nesse pardgrafo apds uma avaliagdo detalhada e granular. Para esse efeito, a
Comissdo deve igualmente avaliar e ter em conta a convergéncia em matéria de supervisdo entre o pais terceiro em
causa e a Unido.

1-A. A Comissdo fica habilitada a adotar atos delegados nos termos do artigo 50.°, a fim de completar o presente
regulamento especificando mais pormenorizadamente as circunstancias em que a escala e o 4mbito dos servigos
prestados e das atividades exercidas por empresas de paises terceiros na Unido na sequéncia da adocdo de uma
decisdo de equivaléncia a que se refere o n.° 1 sdo suscetiveis de se revestir de importancia sistémica para a Unido.

Se a escala e o dmbito dos servios prestados e das atividades exercidas por empresas de paises terceiros forem
suscetiveis de se revestir de importincia sistémica para a Unido, a Comissdo pode associar condi¢des operacionais
especificas a uma decisio de equivaléncia que garantam que a ESMA e as autoridades nacionais competentes
disponham dos instrumentos necessdrios para prevenir a arbitragem regulamentar e controlar as atividades das
empresas de investimento de paises terceiros registadas nos termos do artigo 46.°, n.° 2, no que respeita aos
servigos prestados e as atividades exercidas na Unido de modo a assegurar que essas empresas cumprem:

a) Requisitos de efeito equivalente aos requisitos a que se referem os artigos 20.° e 21.°,

b) Requisitos de reporte de efeito equivalente aos requisitos a que se refere o artigo 26.°, caso as informagdes em
causa ndo possam ser obtidas diretamente e de forma permanente através de um memorando de entendimento
com a autoridade competente do pais terceiro,

¢) Requisitos de efeito equivalente a obrigagdo de negociacio a que se referem os artigos 23.° e 28.°, se aplicavel.

Ao adotar a decisdo a que se refere o n.° 1 do presente artigo, a Comissdo tem em conta o facto de o pais terceiro ser

eventualmente considerado uma jurisdi¢do ndo cooperante para efeitos fiscais nos termos da politica da Unido nesta

matéria ou um pais terceiro de risco elevado, nos termos do artigo 9.°, n.° 2, da Diretiva (UE) 2015/849.

1-B. O regime prudencial, em matéria de organizagdo e de conduta empresarial de um pais terceiro pode ser
considerado de efeito equivalente se satisfizer cumulativamente as seguintes condi¢des:

a) As empresas que prestam servicos de investimento ou exercem atividades de investimento nesse pais terceiro
estdo sujeitas a autoriza¢do, bem como a supervisio e controlo efetivos e permanentes;
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b) As empresas que prestam servicos de investimento ou exercem atividades de investimento nesse pais terceiro
estdo sujeitas a requisitos de capital suficientes. Em especial, as empresas que prestam servicos ou exercem
atividades a que se refere o anexo I, seccdo A, ponto 3 ou ponto 6, da Diretiva 2014/65/UE estdo sujeitas a
requisitos de capital comparaveis aos que lhes seriam aplicaveis se estivessem estabelecidas na Unido;

¢) As empresas que prestam servicos de investimento ou exercem atividades de investimento nesse pais terceiro
estdo sujeitas a requisitos adequados aplicdveis aos acionistas e membros do 6rgdo de administracio;

d) As empresas que prestam servicos de investimento ou exercem atividades de investimento estio sujeitas a
requisitos em matéria de organizacdo e de conduta empresarial adequados;

¢) E assegurada a transparéncia e integridade do mercado através da prevenc¢do do abuso de mercado sob a forma
de abuso de informacdo privilegiada e manipulacdo de mercado.

Para efeitos do n.° 1 do presente artigo, ao avaliar a equivaléncia das regras de paises terceiros no que diz respeito a
obrigagdo de negociacdo estabelecida nos artigos 23.° e 28.°, a Comissdo avalia também se o quadro legal do pais
terceiro prevé critérios para a designagdo das plataformas de negociagio elegiveis para cumprimento da obrigagio
de negociagdo que tenham um efeito similar ao dos critérios definidos no presente regulamento ou na Diretiva
2014/65|UE.

() Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativo
aos requisitos prudenciais aplicdveis as empresas de investimento e que altera os Regulamentos (UE) n.
©1093/2010, (UE) n.° 575/2013, (UE) n.° 600/2014 e (UE) n.* 806/2014 (O L 314 de 5.12.2019, p. 1)

(**) Diretiva (UE) 2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, de relativa a
supervisdo prudencial das empresas de investimento e que altera as Diretivas 2002/87/CE, 2009/65/CE,
2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE e 2014/65/EU (JO L 314 de 5.12.2019, p. 64).»;

b) On.° 2 éalterado do seguinte modo:
i) aalinea a) passa a ter a seguinte redagio:

«@) O mecanismo de intercAmbio de informacdes entre a ESMA e as autoridades competentes dos paises
terceiros em causa, incluindo o acesso a todas as informacdes respeitantes as empresas ndo UE autorizadas
em paises terceiros que a ESMA solicite e, se aplicavel, a forma de partilha ulterior de tais informagdes pela
ESMA com as autoridades competentes dos Estados-Membros;»;

ii) aalinea c) passa a ter a seguinte redagdo:

«c) Os procedimentos relativos a coordenagdo das atividades de supervisdo, incluindo investiga¢des e inspegdes
in loco, que a ESMA possa efetuar, em cooperagdo com as autoridades competentes dos Estados-Membros
em que a empresa do pais terceiro presta servicos de investimento ou exerce atividades de investimento nos
termos do artigo 46.°, se tal for necessdrio para o desempenho das atribui¢des da ESMA ou das autoridades
competentes nos termos do presente regulamento, tendo informado devidamente do facto a autoridade
competente do pais terceiro.»;

iii) é aditada a seguinte alinea:

«d) Os procedimentos relativos aos pedidos de informacdes nos termos do artigo 46.°, n.* 6-A e 6-B, que a
ESMA possa apresentar a uma empresa de um pais terceiro registada nos termos do artigo 46.°, n.° 2.»;

¢) Sdo aditados os seguintes nimeros:

«5. A ESMA acompanha a evolugio verificada em matéria regulamentar e de supervisdo, as priticas de execugio e
outros aspetos relevantes da evolucio do mercado nos paises terceiros em relagio aos quais a Comissio tenha
adotado decisdes de equivaléncia nos termos do n.° 1, a fim de verificar se as condi¢cbes com base nas quais essas
decisdes foram tomadas continuam a ser preenchidas. A ESMA apresenta anualmente a Comissdo um relatério
confidencial sobre as suas conclusdes. A ESMA pode consultar a EBA sobre o relatério, se assim o entender.

O relatério deve também refletir as tendéncias observadas com base nos dados recolhidos nos termos do artigo 46.°,
n.° 6-A, em especial no que respeita as empresas que prestem servicos ou exercam atividades a que se refere o
anexo [, sec¢do A, ponto 3 e ponto 6, da Diretiva 2014/65[UE.

6.  Com base no relatério a que se refere o n.° 5, a Comissdo apresenta um relatério ao Parlamento Europeu e ao
Conselho pelo menos anualmente. O relatério deve incluir uma lista das decisdes de equivaléncia adotadas ou
revogadas pela Comissdo no ano de referéncia, bem como quaisquer medidas tomadas pela ESMA por forca do
artigo 49.°, e expor os fundamentos dessas decisdes e medidas.
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O relatério da Comissdo deve incluir informagdes sobre o acompanhamento da evolucio verificada em matéria
regulamentar e de supervisdo, das préticas de execucdo e de outros aspetos relevantes da evolugio do mercado nos
paises terceiros em relagdo aos quais tenham sido adotadas decisdes de equivaléncia. Deve igualmente fazer o ponto
da situagdo sobre a forma como a prestagio transfronteiri¢a de servigos de investimento por parte de empresas de
paises terceiros tem evoluido, em geral, e, em particular, no que respeita aos servigos e atividades a que se refere o
anexo I, seccdo A, pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/65/UE. O relatério deve incluir também, em tempo til,
informagdes sobre avaliagdes de equivaléncia que estejam a ser realizadas pela Comissdo em relagdo a um pais
terceiro.».

6) O artigo 49.° passa a ter a seguinte redagdo:

«Artigo 49.°

Medidas a tomar pela ESMA

1. A ESMA pode proibir ou restringir temporariamente a prestacdo de servicos de investimento ou o exercicio de
atividades de investimento, com ou sem servicos auxiliares, por uma empresa de um pais terceiro nos termos do
artigo 46.°, n.° 1, se a empresa do pais terceiro ndo tiver cumprido uma proibi¢io ou restri¢do imposta pela ESMA ou
pela EBA nos termos dos artigos 40.° e 41.°, ou por uma autoridade competente nos termos do artigo 42.°, ou um
pedido da ESMA nos termos do artigo 46.°, n.* 6-A e 6-B, em tempo util e de forma adequada, ou se a empresa do pais
terceiro ndo cooperar com uma investigagdo ou uma inspecdo in loco efetuada nos termos do artigo 47.°, n.° 2.

2. Sem prejuizo do n.° 1, a ESMA cancela a inscri¢io de uma empresa de um pais terceiro no registo criado nos
termos do artigo 48.° se tiver remetido a questdo para a autoridade competente do pais terceiro e essa autoridade
competente ndo tiver tomado as medidas adequadas necessdrias para proteger os investidores ou o bom
funcionamento dos mercados na Unido ou nio tiver demonstrado que a empresa do pafs terceiro em causa cumpre 0s
requisitos que lhe sdo aplicaveis nesse pais ou as condi¢des nas quais foi adotada uma decisdo nos termos do artigo 47.
°,n.° 1, e se se aplicar uma das seguintes situagdes:

a) A ESMA tem motivos fundamentados, sustentados por provas documentais, nomeadamente, mas ndo
exclusivamente, as informacdes anuais prestadas nos termos do artigo 46.°, n.° 6-A, para considerar que, na
prestacdo de servicos de investimento e no exercicio de atividades de investimento na Unido, a empresa do pais
terceiro age de forma claramente prejudicial aos interesses dos investidores ou ao funcionamento ordenado dos
mercados;

b) A ESMA tem motivos fundamentados, sustentados por provas documentais, nomeadamente, mas nio
exclusivamente, as informagdes anuais prestadas nos termos do artigo 46.°, n.° 6-A, para considerar que, na
prestagdo de servicos de investimento e no exercicio de atividades de investimento na Unido, a empresa do pais
terceiro violou gravemente as disposi¢des que lhe s3o aplicdveis no pais terceiro, e com base nas quais a Comissdo
adotou a decisdo prevista no artigo 47.°, n.° 1.

3. A ESMA informa, em tempo til, a autoridade competente do pais terceiro da sua intengio de tomar medidas nos
termos don.° 1 ou don.* 2.

Ao decidir das medidas adequadas a tomar nos termos do presente artigo, a ESMA tem em conta a natureza e gravidade
do risco para os investidores e o bom funcionamento dos mercados na Unido, atendendo aos seguintes critérios:

a) A duracdo e frequéncia da ocorréncia do risco;

b) Se o risco revelou a existéncia de fragilidades graves ou sistémicas nos procedimentos da empresa do pais terceiro;
¢) Se o risco ocasionou, facilitou ou esteve de alguma forma na origem de atos de criminalidade financeira;

d) Se o risco ocorreu com dolo ou por negligéncia.

A ESMA informa sem demora a Comissdo e a empresa do pais terceiro em causa de todas as medidas adotadas nos
termos do n.° 1 ou do n.° 2 e publica a sua decisdo no seu sitio Web.

A Comissdo avalia se as condigdes nas quais foi adotada uma decisdo nos termos do artigo 47.°, n.° 1, se continuam a
verificar relativamente ao pais terceiro em causa.»;
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7) Ao artigo 52.°, ¢ aditado o seguinte ndmero:

«13. Até 31 de dezembro de 2020, a ESMA avalia as suas necessidades em termos de pessoal e de recursos
decorrentes da assuncdo das atribuicdes e competéncias que lhe sdo conferidas nos termos do artigo 64.° do
Regulamento (UE) 2019/2033 e apresenta um relatorio ao Parlamento Europeu, ao Conselho e a Comissdo.»;

8) O artigo 54.°, n.° 1, passa a ter a seguinte redagéo:

«1.  As empresas de paises terceiros podem continuar a prestar servigos e a exercer atividades nos Estados-Membros
em conformidade com os regimes nacionais durante um periodo maximo de trés anos ap6s a adogio pela Comissdo de
uma decisdo relativa ao pais terceiro relevante nos termos do artigo 47.°. Os servicos e atividades ndo abrangidos por tal
decisdo podem continuar a ser prestados em conformidade com o regime nacional.».

Artigo 64.°
Alteragio do Regulamento (UE) n.° 806/2014

Ao artigo 12.°-A do Regulamento (UE) n.° 806/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (*¥), é aditado o seguinte
ntmero:

«3. Nos termos do artigo 65.° do Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento Europeu e do Conselho (*), as
remissdes, no presente regulamento, para o artigo 92.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013, no que respeita aos
requisitos de fundos préprios em base individual das empresas de investimento a que se refere o artigo 2.°, alinea c), do
presente regulamento e que ndo sejam empresas de investimento a que se refere o artigo 1.°, n.* 2 ou 5 do
Regulamento (UE) 2019/2033, entendem-se da seguinte forma:

a) As remissdes, no presente regulamento, para o artigo 92.°, n.° 1, alinea c), do Regulamento (UE) n.° 575/2013, relativo
ao racio de fundos préprios totais, remetem para o artigo 11.°, n.° 1, do Regulamento (UE) 2019/2033;

b) As remissdes, no presente regulamento, para o artigo 92.°, n.° 3, do Regulamento (UE) n.* 575/2013, relativo ao
montante total das posi¢des em risco, remetem para o requisito aplicdvel previsto no artigo 11.°, n° 1, do
Regulamento (UE) 2019/2033, a multiplicar por 12,5.

Nos termos do artigo 65.°, da Diretiva (UE) 20192019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho (**), as remissdes, no
presente regulamento, para o artigo 104.°-A da Diretiva 2013/36/UE, no que respeita aos requisitos de fundos préprios
adicionais das empresas de investimento a que se refere o artigo 2.°, alinea c), do presente regulamento que nio sejam
empresas de investimento a que se refere o artigo 1.°, n.* 2 ou 5, do Regulamento (UE) 2019/2033 entendem-se como
remissdes para o artigo 40.° da Diretiva (UE) 2019/2034.

(*) Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativo aos
requisitos prudenciais aplicdveis as empresas de investimento e que altera os Regulamentos (UE) n.° 1093/2010, (UE)
n.° 575/2013, (UE) n.° 600/2014 e (UE) n.° 806/2014 (JO L 314 de 5.12.2019, p. 1).

(**) Diretiva (UE) 2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativa a supervisio
prudencial das empresas de investimento e que altera as Diretivas 2002/87CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/
JUE, 2014/59/UE e 2014/65/UE (JO L 314 de 5.12.2019, p. 64).».

PARTE X

DISPOSICOES FINAIS

Artigo 65.°
Referéncias ao Regulamento (UE) n.° 575/2013 noutros atos da Unido

Para efeitos dos requisitos prudenciais aplicaveis as empresas de investimento, as remissdes para o Regulamento (UE)
n.° 575/2013 noutros atos da Unido entendem-se como remissdes para o presente regulamento.

(*) Regulamento (UE) n.° 806/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de julho de 2014, que estabelece regras e um
procedimento uniformes para a resolucdo de instituicdes de crédito e de certas empresas de investimento no quadro de um
Mecanismo Unico de Resolugio e de um Fundo Unico de Resolucio bancria e que altera o Regulamento (UE) n.° 1093/2010 (JO L
225 de 30.7.2014, p. 1).
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Artigo 66.°
Entrada em vigor e data de aplicacio

1. O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido
Europeia.

2. O presente regulamento ¢ aplicdvel a partir de 26 de junho de 2021.

3. Nio obstante o n.° 2:
a) Os pontos 2 e 3 do artigo 64.°, sdo aplicaveis a partir de 26 de margo de 2020;

b) O ponto 30 do artigo 62.° ¢ aplicavel a partir de 25 de dezembro de 2019.

O presente regulamento ¢ obrigatdrio em todos os seus elementos e diretamente aplicivel em
todos os Estados-Membros.

Feito em Estrasburgo, em 27 de novembro de 2019.

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
O Presidente A Presidente
D. M. SASSOLI T. TUPPURAINEN
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