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DIRECTIVAS

DIRECTIVA (UE) 201 9/2034 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO
de 27 de noviembre de 2019

relativa a la supervisién prudencial de las empresas de servicios de inversion, y por la que se
modifican las Directivas 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013[36/UE,” 2014/59/UE y
2014/65/UE

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Union Europea, y en particular su articulo 53, apartado 1,
Vista la propuesta de la Comisién Europea,

Previa transmision del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo ('),

Visto el dictamen del Comité Econémico y Social Europeo (%),

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario (%),

Considerando lo siguiente:

(1) Una supervision prudencial robusta es parte integrante de las condiciones reglamentarias en las que las entidades
financieras prestan servicios dentro de la Uni6n. Las empresas de servicios de inversion estdn, junto con las
entidades de crédito, sujetas a lo dispuesto en el Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del
Consejo (*) y en la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (°) en lo que respecta a su
tratamiento y supervision prudenciales, mientras que su autorizacion y otros requisitos organizativos y de conducta
se recogen en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (°).

(2)  Los actuales regimenes prudenciales en virtud del Reglamento (UE) n.° 575/2013 y de la Directiva 2013/36/UE se
basan en gran medida en iteraciones sucesivas de las normas internacionales de regulacion establecidas para los
grandes grupos bancarios por el Comité de Supervisién Bancaria de Basilea y abordan solo parcialmente los riesgos
especificos inherentes a las diversas actividades de un gran nimero de empresas de servicios de inversién. Las
vulnerabilidades y riesgos especificos inherentes a estas empresas de servicios de inversion deben, por tanto, tratarse
con mayor atencién por medio de disposiciones prudenciales eficaces, apropiadas y proporcionadas a nivel de la
Unién que contribuyan a establecer unas condiciones de competencia equitativas en toda la Unidn, aseguren una
supervision prudencial eficaz con unos costes de conformidad ajustados y garanticen un nivel suficiente de capital
para los riesgos de las empresas de servicios de inversion.

(3)  Una supervision prudencial solida debe garantizar que las empresas de servicios de inversién se gestionen de manera
ordenada y en el mejor interés de sus clientes. Debe tener en cuenta la posibilidad de que las empresas de servicios de
inversion y sus clientes asuman riesgos excesivos, asi como los diferentes grados de riesgo que asumen y entrafian las
empresas de servicios de inversion. Del mismo modo, dicha supervision prudencial debe procurar evitar que se
imponga una carga administrativa desproporcionadas a las empresas de servicios de inversiéon. Al mismo tiempo,
esta supervision prudencial debe posibilitar un equilibrio entre garantizar la seguridad y la solidez de las diferentes
empresas de servicios de inversién y evitar unos costes excesivos que pudieran afectar a la viabilidad de sus
actividades econdmicas.

() DO C 378 de 19.10.2018, p. 5.

() DO C262de 25.7.2018, p. 35.

() Posicion del Parlamento Europeo de 16 de abril de 2019 (pendiente de publicacién en el Diario Oficial) y Decisién del Consejo de 8 de
noviembre de 2019.

() Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las
entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 176 de 27.6.2013,
p. 1).

() Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, relativa al acceso a la actividad de las entidades
de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion, por la que se modifica la Directiva
2002/87|CE y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE (DO L 176 de 27.6.2013, p. 338).

() Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los mercados de instrumentos
financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (DO L 173 de 12.6.2014, p. 349).
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(4)  Muchos de los requisitos que se derivan del marco constituido por el Reglamento (UE) n.° 575/2013 y la Directiva
2013/36|UE fueron concebidos para abordar los riesgos comunes que afrontan las entidades de crédito. En
consecuencia, los actuales requisitos estdn en gran medida calibrados para preservar la capacidad de préstamo de las
entidades de crédito a lo largo de los ciclos econémicos y para proteger a los depositantes y los contribuyentes de su
posible inviabilidad, y no estin concebidos para hacer frente a todos los diferentes perfiles de riesgo de las empresas
de servicios de inversién. Las empresas de servicios de inversion no tienen grandes carteras de préstamos minoristas
y préstamos a empresas, y no aceptan depdsitos. La probabilidad de que su inviabilidad pueda tener efectos
perjudiciales para la estabilidad financiera general es menor que en el caso de las entidades de crédito, pero las
empresas de servicios de inversion no dejan de suponer un riesgo al que hay que dar respuesta con un marco sélido.
Los riesgos a los que se enfrentan y que plantean la mayoria de las empresas de servicios de inversién son, por tanto,
sustancialmente diferentes de aquellos a los que se enfrentan y que plantean las entidades de crédito, y estas
diferencias deben reflejarse claramente en el marco prudencial de la Unién.

(5)  Las diferencias en la aplicacion del marco prudencial vigente en los distintos Estados miembros ponen en peligro la
igualdad de las condiciones de competencia para las empresas de servicios de inversién dentro de la Unién,
dificultando el acceso de los inversores a nuevas oportunidades y a mejores opciones de gestionar sus riesgos. Esas
diferencias se derivan de la complejidad general de la aplicacién del marco a las distintas empresas de servicios de
inversién en funcién de los servicios que prestan, cuando algunas autoridades nacionales ajustan o integran esa
aplicacion en la normativa o la practica nacionales. Dado que el marco prudencial vigente no aborda todos los
riesgos a los que se enfrentan y que entrafian algunos tipos de empresas de servicios de inversion, se han aplicado
grandes adiciones de capital a determinadas empresas de servicios de inversién en algunos Estados miembros.
Deben establecerse disposiciones uniformes para abordar esos riesgos, de forma que se asegure una supervisién
prudencial armonizada de las empresas de servicios de inversién en toda la Union.

(6)  Por lo tanto, se necesita un régimen prudencial especifico para las empresas de servicios de inversion que no sean de
importancia sistémica por su tamafio y grado de interconexién con otros agentes financieros y econémicos. Sin
embargo, las empresas de servicios de inversion de importancia sistémica deben seguir estando sujetas al marco
prudencial existente con arreglo al Reglamento (UE) n.° 575/2013 y a la Directiva 2013/36/UE. Esas empresas de
servicios de inversién son un subconjunto de las empresas de servicios de inversién a las que se aplica actualmente
el marco constituido por el Reglamento (UE) n.° 575/2013 y la Directiva 2013/36/UE y que no se benefician de
exenciones especificas de ninguno de sus requisitos principales. Las empresas de servicios de inversién con mayor
tamaiio y mayores niveles de interconexién tienen modelos de negocio y perfiles de riesgo similares a los de las
entidades de crédito significativas. Prestan servicios «de tipo bancario» y asumen riesgos a una escala significativa.
Por otra parte, las empresas de servicios de inversion de importancia sistémica poseen el tamaifio suficiente y
modelos de negocio y perfiles de riesgo tales como para representar una amenaza para el funcionamiento ordenado
y estable de los mercados financieros en la misma medida que las entidades de crédito de gran tamafio. Por lo tanto,
resulta adecuado que dichas empresas de servicios de inversion sigan estando sujetas a lo dispuesto en el Reglamento
(UE) n.° 575/2013 y en la Directiva 2013/36/UE.

(7)  Las empresas de servicios de inversién que negocian por cuenta propia, que aseguran instrumentos financieros o los
colocan sobre la base de un compromiso firme a una escala significativa, o que son miembros compensadores en
contrapartes centrales, pueden tener modelos de negocio y perfiles de riesgo similares a los de las entidades de
crédito. Habida cuenta de su tamario y actividades, dichas empresas pueden plantear riesgos para la estabilidad
financiera comparables a los de las entidades de crédito. Las autoridades competentes deben contar con la opcién de
exigirles permanecer sujetos al mismo tratamiento prudencial que las entidades de crédito comprendidas en el
dmbito de aplicacién del Reglamento (UE) n.° 575/2013 y a cumplir con la supervisién prudencial con arreglo a la
Directiva 2013/36/UE.

(8)  Es posible que en algunos Estados miembros las autoridades competentes para la supervision prudencial de las
empresas de servicios de inversion sean distintas de las autoridades que son competentes para la supervisién de la
conducta en el mercado. Es necesario, por tanto, crear un mecanismo de cooperaciéon y de intercambio de
informacién entre esas autoridades con el fin de garantizar en toda la Unién una supervision prudencial
armonizada de las empresas de servicios de inversion que funcione de forma dgil y eficiente.

(9)  Las empresas de servicios de inversion pueden operar por medio de miembros compensadores en otro Estado
miembro. Para el supuesto en que lo haga, procede instaurar un mecanismo para compartir informacién entre las
autoridades competentes pertinentes de los distintos Estados miembros. Dicho mecanismo debe permitir compartir
informacién entre la autoridad competente encargada de la supervision prudencial de la empresa de servicios de
inversion y la autoridad pertinente encargada de la supervision del miembro compensador o bien la autoridad
encargada de la supervision de la entidad de contrapartida central por lo que respecta al modelo y los pardmetros
empleados para el cdlculo de los requisitos de garantias de la empresa de servicios de inversion, cuando dicho
método de célculo se utilice como base para calcular los requisitos de fondos propios de la empresa de servicios de
inversion.
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(10) Con el fin de impulsar la armonizacion de las normas y practicas de supervisién dentro de la Unidn, resulta

oportuno que la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria Europea) creada por el Reglamento (UE)
n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo () (ABE), en estrecha colaboracion con la Autoridad Europea
de Supervisién (Autoridad Europea de Valores y Mercados) creada por el Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del
Parlamento Europeo y del Consejo (¥) (AEVM), conserve la responsabilidad principal en materia de coordinacién y
convergencia de las practicas en el dmbito de la supervision prudencial de las empresas de servicios de inversion
dentro del Sistema Europeo de Supervisién Financiera (SESF).

(11)  El nivel exigido de capital inicial de una empresa de servicios de inversion debe basarse en los servicios y actividades

que la empresa de servicios de inversién estd autorizada a, respectivamente, prestar y realizar con arreglo a la
Directiva 2014/65/UE. La posibilidad de que los Estados miembros reduzcan el nivel exigido de capital inicial en
situaciones especificas, de conformidad con lo dispuesto en la Directiva 2013/36/UE, por un lado, y la aplicacion
desigual de esta Directiva, por otro, han dado lugar a una situacién en la que el nivel exigido de capital inicial es
divergente en la Unién. Para poner fin a esta fragmentacion, debe armonizarse el nivel de capital inicial exigido a
todas las empresas de servicios de inversién de la Uni6n. Para reducir las barreras de entrada en el mercado que
existen actualmente para los sistemas multilaterales de negociacion (SMN) y los sistemas organizados de
contratacién (SOC), el capital inicial de las empresas de servicios de inversién que operen un SMN o un SOC se debe
fijar en el nivel que se indica en la presente Directiva. Cuando una empresa de servicios de inversién autorizada para
operar un SOC también tenga autorizacién para negociar por cuenta propia con arreglo a las condiciones que
figuran en el articulo 20 de la Directiva 2014/65/UE, su capital inicial se debe fijar en el nivel que se indica en la
presente Directiva.

(12) Aunque las empresas de servicios de inversion deben quedar fuera del dmbito de aplicacién del Reglamento (UE)

n.° 575/2013 y del de la Directiva 2013/36/UE, ciertos conceptos utilizados en el marco de dichos actos legislativos
deben conservar su significado ya asentado. Para posibilitar y facilitar una lectura coherente de esos conceptos
cuando se utilicen en actos juridicos de la Unidn, las referencias en dichos actos al capital inicial de las empresas de
servicios de inversion, a las facultades de supervisién de las autoridades competentes en relaciéon con las empresas
de servicios de inversion, al proceso de evaluacion de la adecuacion del capital interno de las empresas de servicios
de inversion, al proceso de revisién y evaluacién supervisoras de las empresas de servicios de inversion por parte de
las autoridades competentes y a las disposiciones sobre gobernanza y sobre remuneraciones aplicables a las
empresas de servicios de inversion deben entenderse hechas a las disposiciones correspondientes de la presente
Directiva.

(13) El buen funcionamiento del mercado interior exige que la responsabilidad de efectuar la supervision prudencial de la

solidez financiera de una empresa de servicios de inversion, en particular su solvencia y solidez financiera,
corresponda a la autoridad competente de su Estado miembro de origen. Ademds, para lograr una supervision
eficaz de las empresas de servicios de inversién en otros Estados miembros donde presten servicios o tengan una
sucursal, debe garantizarse una cooperacion estrecha y el intercambio de informacién con las autoridades
competentes de dichos Estados miembros.

(14) A efectos de informaci6n y de supervision, y en particular para garantizar la estabilidad del sistema financiero, las

autoridades competentes de los Estados miembros de acogida deben tener la posibilidad, a la luz de las
circunstancias de cada caso, de llevar a cabo comprobaciones sobre el terreno e inspeccionar las actividades de las
sucursales de las empresas de servicios de inversién en su territorio y de exigir informacién sobre las actividades de
esas sucursales. Las medidas de supervision de dichas sucursales han de seguir siendo, no obstante, competencia del
Estado miembro de origen.

(15) Para proteger la informacién comercialmente sensible, las autoridades competentes deben estar vinculadas por las

normas de secreto profesional al llevar a cabo sus funciones de supervisién y al intercambiar informacién
confidencial.

(16) Con el fin de reforzar la supervision prudencial de las empresas de servicios de inversion y la proteccion de sus

clientes, los auditores deben realizar su verificacién de modo imparcial e informar con celeridad a las autoridades
competentes de los hechos que puedan tener un efecto grave en la situacion financiera de una empresa de servicios
de inversién o en su organizacion administrativa y contable.

Reglamento (UE) n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad
Europea de Supervisién (Autoridad Bancaria Europea), se modifica la Decisién n.° 716/2009/CE y se deroga la Decisién 2009/78/CE
de la Comisién (DO L 331 de 15.12.2010, p. 12).

Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad
Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados), se modifica la Decisién n. 716/2009/CE y se deroga la Decision
2009/77|CE de la Comisién (DO L 331 de 15.12.2010, p. 84).
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(17)

(18)

(20)
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(23)

A efectos de la presente Directiva, el tratamiento de datos personales debe llevarse a cabo de conformidad con el
Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo () y el Reglamento (UE) 2018/1725 del
Parlamento Europeo y del Consejo (*%). En particular, cuando la presente Directiva permita los intercambios de datos
personales con terceros paises, deben aplicarse las disposiciones pertinentes del capitulo V del Reglamento (UE)
2016/679 y capitulo V del Reglamento (UE) 2018/1725.

Para garantizar el cumplimiento de las obligaciones previstas en la presente Directiva y en el Reglamento (UE) 2019/
2033 del Parlamento Europeo y del Consejo ('), los Estados miembros deben establecer sanciones administrativas y
otras medidas administrativas que sean eficaces, proporcionadas y disuasorias. A fin de que las sanciones
administrativas tengan un efecto disuasorio, deben publicarse, excepto en determinadas circunstancias bien
definidas. Para que los clientes e inversores puedan tomar una decision informada sobre sus opciones de inversion,
deben tener acceso a la informacion sobre las sanciones administrativas y otras medidas administrativas impuestas a
las empresas de servicios de inversion.

A fin de detectar incumplimientos tanto de las disposiciones nacionales de transposicion de la presente Directiva
como del Reglamento (UE) 2019/2033, conviene que los Estados miembros posean las facultades de investigacion
necesarias y establezcan mecanismos eficaces y rdpidos de informacién acerca de incumplimientos reales o
potenciales.

Las empresas de servicios de inversién no consideradas pequefias y no interconectadas deben disponer de un capital
interno que resulte adecuado en cantidad, calidad y distribucién para cubrir los riesgos especificos a los que estén o
puedan estar expuestas. Las autoridades competentes deben asegurarse de que las empresas de servicios de inversion
disponen de estrategias y procedimientos adecuados para evaluar y mantener la adecuacién de su capital interno. Las
autoridades competentes también deben poder solicitar a las empresas de servicios de inversion pequefias y no
interconectadas la aplicacion de requisitos similares cuando proceda.

Las facultades de revision y evaluacién supervisoras deben seguir siendo un importante instrumento regulador que
permita a las autoridades competentes evaluar elementos cualitativos, tales como los controles y la gobernanza
internos o los procesos y procedimientos de gestién de riesgos, y en caso necesario establecer requisitos adicionales,
en particular en relacion con los requisitos de fondos propios y liquidez, especialmente para empresas de servicios de
inversién no consideradas pequefias y no interconectadas, y cuando la autoridad competente lo considere justificado
y adecuado también para empresas de servicios de inversioén pequefias y no interconectadas.

El principio de igualdad de retribucion entre trabajadores y trabajadoras para un mismo trabajo o para un trabajo de
igual valor se establece en el articulo 157 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (TFUE). Las entidades
de servicios de inversion deben aplicar este principio de forma sistematica. Para aproximar las remuneraciones al
perfil de riesgo de las empresas de servicios de inversion y garantizar condiciones de competencia equitativas, las
empresas de servicios de inversion han de estar sujetas a disposiciones claras en materia de gobernanza empresarial
y disponer de normas de remuneracién no discriminatorias entre mujeres y hombres y que tengan en cuenta las
diferencias entre las entidades de crédito y las empresas de servicios de inversion. Las empresas de servicios de
inversién pequefias y no interconectadas deben, no obstante, quedar exentas de esas normas, ya que las
disposiciones en materia de remuneraciones y gobernanza empresarial establecidas en la Directiva 2014/65/UE son
lo suficientemente exhaustivas para esos tipos de empresas de servicios de inversion.

De modo similar, el informe de la Comision, de 28 de julio de 2016, sobre la evaluacion de las normas sobre
remuneracion de la Directiva 2013/36/UE y el Reglamento (UE) n.° 575/2013 puso de manifiesto que los requisitos
sobre aplazamiento y pago mediante instrumentos, contemplados en la Directiva 2013/36/UE, no son apropiados
para las empresas de servicios de inversién pequefias y no complejas, ni para el personal con niveles bajos de
remuneracion variable. Son necesarios criterios claros, coherentes y armonizados para la identificacién de aquellas
empresas de servicios de inversion y personas que quedan exentas de estos requisitos, de modo que se garanticen la
convergencia de las practicas de supervision y condiciones de competencia equitativas. Habida cuenta del
importante papel que desempefian las personas altamente remuneradas en la direccién de la actividad y en el
rendimiento a largo plazo de las empresas de servicios de inversion, procede garantizar una supervision efectiva de
las précticas y tendencias en materia de remuneracién de las personas altamente remuneradas. Por consiguiente, las
autoridades competentes deben contar con la posibilidad de realizar un seguimiento de la remuneracién de las
personas altamente remuneradas.

() Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de abril de 2016, relativo a la proteccidn de las personas
fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de estos datos y por el que se deroga la Directiva
95/46/CE (Reglamento general de proteccion de datos) (DO L 119 de 4.5.2016, p. 1).

()

)

Reglamento (UE) 2018/1725 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de octubre de 2018, relativo a la proteccion de las personas
fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos personales por las instituciones, drganos y organismos de la Unién, y a la libre
circulacién de esos datos, y por el que se derogan el Reglamento (CE) n.° 45/2001 y la Decisién n.° 1247/2002/CE (DO L 295 de
21.11.2018, p. 39).

Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019..., relativo a los requisitos
prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican los Reglamentos (UE) n.* 1093/2010, (UE) n.°
575/2013, (UE) n.° 600/2014 y (UE) n.° 806/2014 (véase la pgina 1 del presente Diario Oficial).
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(24) Es asimismo conveniente ofrecer a las empresas de servicios de inversién cierta flexibilidad en el modo en que
utilizan los instrumentos distintos del efectivo para abonar una remuneracién variable, siempre que dichos
instrumentos sean eficaces para alcanzar el objetivo de aproximar los intereses del personal a los de las distintas
partes interesadas, como los accionistas y acreedores, y contribuir a la adaptacién de la remuneracién variable al
perfil de riesgo de la empresa de servicios de inversion.

(25) Los ingresos de las empresas de servicios de inversién en forma de comisiones y otros ingresos relacionados con la
prestacion de diferentes servicios de inversién son muy voldtiles. Limitar el componente variable de las
remuneraciones a una parte de su componente fijo afectaria a la capacidad de la empresa de servicios de inversion
para reducir las remuneraciones en momentos de reduccion de los ingresos y podria dar lugar a un incremento de la
base de costes fijos de la empresa de servicios de inversion, entrafiando a su vez riesgos para la capacidad de aquella
de resistir periodos de recesién econémica o de reduccion de los ingresos. Para evitar esos riesgos, no debe
imponerse a las empresas de servicios de inversién sin importancia sistémica una ratio mdxima tnica entre el
componente fijo y el variable de las remuneraciones. En su lugar, dichas empresas de servicios de inversiéon han de
establecer por si mismas las ratios apropiadas. Sin embargo, la presente Directiva no ha de ser 6bice para que los
Estados miembros apliquen medidas de Derecho nacional que impongan a las empresas de servicios de inversién
requisitos mds estrictos de ratio maxima entre el componente fijo y el variable de las remuneraciones. La presente
Directiva tampoco debe impedir a los Estados miembros imponer dicha ratio médxima a todas las empresas de
servicios de inversion o a determinados tipos especificos.

(26) La presente Directiva no debe ser dbice para que los Estados miembros adopten un planteamiento mds estricto en
materia de remuneraciéon cuando las empresas de servicios de inversién reciban ayuda financiera publica
extraordinaria.

(27) Existen en los Estados miembros diferentes estructuras de gobernanza de las empresas. En la mayoria de los casos se
trata de estructuras unitarias o duales de 6rganos de direccién. Las definiciones establecidas en la presente Directiva
pretenden englobar todas las estructuras existentes, sin mostrar ninguna preferencia por ninguna en concreto. Se
trata de definiciones meramente funcionales, con miras a establecer normas destinadas a obtener un resultado
concreto, independientemente de la normativa nacional en materia de sociedades que se aplique en cada Estado
miembro. Por tanto, las definiciones no deben interferir en la asignacién general de competencias prevista en el
Derecho de sociedades a nivel nacional.

(28) Debe entenderse que los 6rganos de direccion tienen funciones ejecutivas y supervisoras. Las competencias y la
estructura de los 6rganos de direccién varfan de un Estado miembro a otro. En los Estados miembros donde los
6rganos de direccién tienen una estructura unitaria, el consejo de administracién tnico ejerce normalmente las
funciones de gestion y de supervision. En los Estados miembros con un sistema dual, un 6rgano de vigilancia
separado sin funciones ejecutivas ejerce la funcion supervisora, y otro 6rgano de direccioén separado ejerce la
funcién ejecutiva y es responsable y debe rendir cuentas de la gestion cotidiana de la empresa. Por tanto, entes
diferentes del 6rgano de direccion tienen asignadas funciones diferentes.

(29) En respuesta a la creciente demanda de transparencia fiscal por parte de la opinién ptiblica y para promover la
responsabilidad empresarial de las empresas de servicios de inversion, es conveniente exigir a estas empresas,
excepto a las consideradas pequefias y no interconectadas, que divulguen anualmente determinada informacion,
incluida informacién sobre los beneficios obtenidos, los impuestos pagados y las posibles subvenciones ptiblicas
recibidas.

(30) Con el fin de abordar los riesgos a nivel de los grupos exclusivos de empresa de servicios de inversion, el método de
consolidacién prudencial exigido por el Reglamento (UE) 2019/2033 debe, en el caso de estructuras de grupo mds
simples, ir acompafiado de una prueba de capital del grupo. La determinacién del supervisor de grupo, sin
embargo, debe basarse en ambos casos en los mismos principios que se aplican en el caso de la supervision en base
consolidada con arreglo a la Directiva 2013/36/UE. Para garantizar una cooperacién adecuada, los elementos
bésicos de las medidas de coordinacion, y en particular los requisitos de informacién en situaciones de urgencia o
los mecanismos de cooperacion y coordinacion, deben ser similares a los elementos bdsicos de coordinacion
aplicables en el marco del c6digo normativo tnico de las entidades de crédito.

(31) La Comision debe estar facultada para presentar al Consejo recomendaciones para la negociacién de acuerdos entre
la Unidn y terceros paises destinados al ejercicio practico de la supervisién del cumplimiento de la prueba de capital
del grupo por parte de las empresas de servicios de inversién cuyas empresas matrices tengan su sede en terceros
paises y de las empresas de servicios de inversion que operen en terceros paises y cuyas empresas matrices tengan su
sede en la Unién. Por otra parte, los Estados miembros y la ABE también deben poder celebrar acuerdos de
cooperacion con terceros paises para el desempefio de sus funciones de supervision.
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(32) A fin de garantizar la seguridad juridica y de evitar solapamientos entre el marco prudencial actualmente aplicable a
las entidades de crédito y las empresas de servicios de inversién y la presente Directiva, el Reglamento (UE)
n.° 575/2013 y la Directiva 2013/36/UE deben ser modificados para excluir a las empresas de servicios de inversion
de su dmbito de aplicacién. No obstante, las empresas de servicios de inversién que formen parte de un grupo
bancario deben seguir estando sujetas a las disposiciones del Reglamento (UE) n.° 575/2013 y de la Directiva
2013/36/UE que sean pertinentes para el grupo bancario, tales como las normas de consolidacién prudencial
previstas en los articulos 11 a 24 del Reglamento (UE) n.° 575/2013 y las disposiciones sobre la empresa matriz
intermedia de la UE previstas en el articulo 21 ter de la Directiva 2013/36/UE.

(33) Es necesario especificar las medidas que las empresas deben adoptar para verificar si estdn incluidas en la definicion
de entidad de crédito que establece el articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 y si,
por lo tanto, deben obtener autorizacién como entidad de crédito. Dado que determinadas empresas de servicios de
inversion ya llevan a cabo las actividades que se enumeran en el anexo I, seccién A, puntos 3 y 6, de la Directiva
2014/65/UE, también es necesario garantizar la claridad en relacion con la continuidad de la autorizacién relativa a
esas actividades. En particular, en la transicion del marco actual al nuevo marco resulta esencial que las autoridades
competentes garanticen suficiente seguridad juridica para las empresas de servicios de inversion.

(34) A fin de garantizar una supervision eficaz, es importante que las empresas que cumplan las condiciones establecidas
en el articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 soliciten autorizacién como entidad
de crédito. Por consiguiente, las autoridades competentes deben tener la posibilidad de imponer sanciones a las
empresas que no soliciten dicha autorizaci6n.

(35) Lamodificacion de la definicion de «entidad de crédito» en el Reglamento (UE) n.° 575/2013 por el Reglamento (UE)
2019/2033 puede englobar, a partir de la entrada en vigor de este dltimo, a las empresas de servicios de inversién
que ya operan sobre la base de una autorizacion expedida con arreglo a la Directiva 2014/65/UE. Esas empresas
deben estar facultadas para seguir operando con su autorizacién como empresas de servicios de inversion hasta que
se les conceda la autorizacioén como entidad de crédito. Deben presentar una solicitud de autorizaciéon como entidad
de crédito a mas tardar cuando la media de sus activos totales mensuales sea igual o superior a alguno de los
umbrales sefialados en el articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 a lo largo de
un periodo de doce meses consecutivos. Cuando las empresas de servicios de inversion alcancen cualquiera de los
umbrales sefialados en el articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 a partir de la
fecha de entrada en vigor de la presente Directiva, la media de sus activos totales mensuales debe calcularse teniendo
en cuenta los doce meses consecutivos anteriores a esa fecha. Esas empresas de servicios de inversion deben solicitar
la autorizaciéon como entidad de crédito en el plazo de un afio y un dia tras la entrada en vigor de la presente
Directiva.

(36) La modificacion de la definicion de «entidad de crédito» en el Reglamento (UE) n.° 575/2013 por el Reglamento (UE)
2019/2033 puede afectar también a las empresas que ya hayan solicitado su autorizacién como empresas de
servicios de inversién con arreglo a la Directiva 2014/65/UE y cuya solicitud atin esté pendiente. En caso de que el
total previsto de activos pertenecientes a la empresa sea igual o superior a alguno de los umbrales establecidos en el
articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013, esas solicitudes deben transferirse a las
autoridades competentes con arreglo a la Directiva 2013/36/UE y tratarse de conformidad con lo que dicha
Directiva dispone en relacién con la autorizacion.

(37) Las empresas a que se refiere el articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 también
deben estar sujetas a todos los requisitos de acceso a la actividad de las entidades de crédito establecidos en el titulo
II de la Directiva 2013/36/UE, incluidas las disposiciones relativas a la revocacién de la autorizacién de
conformidad con el articulo 18 de dicha Directiva. El articulo 18 de dicha Directiva debe modificarse, no obstante,
con el fin de garantizar que las autoridades competentes puedan revocar la autorizacién concedida a una entidad de
crédito cuando esta la utilice exclusivamente para llevar a cabo las actividades mencionadas en el articulo 4, apartado
1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 y su media de activos totales se sitiie durante cinco afios
consecutivos por debajo de los umbrales establecidos en dicha letra.

(38) De conformidad con el articulo 39 de la Directiva 2014/65/UE, las empresas de terceros paises que presten servicios
financieros en la Uni6n estdn sujetas a regimenes nacionales que pueden requerir el establecimiento de una sucursal
en un Estado miembro. Para facilitar el seguimiento y la evaluacién periédicos de las actividades llevadas a cabo por
parte de empresas de terceros paises a través de sucursales en la Unidn, las autoridades competentes deben ser
informadas sobre la magnitud y el alcance de los servicios prestados y de las actividades realizadas a través de
sucursales sitas en su territorio.
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Las referencias cruzadas especificas que figuran en las Directivas 2009/65/CE ('3, 2011/61/UE (**) y 2014/59/UE (*¥)
del Parlamento Europeo y del Consejo a aquellas disposiciones del Reglamento (UE) n.° 575/2013 y de la Directiva
2013/36/UE que dejen de aplicarse a las empresas de servicios de inversion en la fecha de aplicacion de la presente
Directiva y del Reglamento (UE) 2019/2033, deben entenderse hechas a las disposiciones correspondientes de la
presente Directiva y del Reglamento (UE) 2019/2033.

La ABE, en cooperacion con la AEVM, ha publicado un informe que se sustenta en un profundo andlisis del contexto,
la recogida de datos y la realizacion de consultas acerca de un régimen prudencial especifico para todas las empresas
de servicios de inversion sin importancia sistémica, el cual sirve de base para el marco prudencial revisado de las
empresas de servicios de inversion.

A fin de garantizar la aplicacién armonizada de la presente Directiva, la ABE debe elaborar proyectos de normas
técnicas de regulacion para especificar de forma mds precisa los criterios a fin de incluir a otras empresas de
servicios de inversion en el dmbito de aplicacién del Reglamento (UE) n.° 575/2013, especificar la informacién que
las autoridades competentes de los Estados miembros de origen y de los Estados miembros de acogida deben
intercambiar en el contexto de la supervision, a fin de establecer la forma en que las empresas de servicios de
inversién deben evaluar el volumen de sus actividades a efectos de los requisitos de gobernanza interna y, en
particular, para evaluar si constituyen empresas de servicios de inversion pequefias y no interconectadas. Las
normas técnicas de regulacion deben indicar asimismo las categorias de miembros del personal cuya actividad
profesional incide de manera importante en el perfil de riesgo de las empresas a los efectos de las disposiciones
sobre remuneraciones, y especificar los instrumentos de capital de nivel 1 adicional y de nivel 2 que puedan
considerarse remuneracion variable. Por dltimo, las normas técnicas de regulacion deben especificar los elementos
para la evaluacién de los riesgos especificos de liquidez, de la aplicacion de requisitos de fondos propios adicionales
por parte de las autoridades competentes y el funcionamiento de los colegios de supervisores. La Comisién debe
completar la presente Directiva mediante la adopcién de las normas técnicas de regulacion elaboradas por la ABE,
mediante actos delegados con arreglo al articulo 290 del TFUE y de conformidad con los articulos 10 a 14 del
Reglamento (UE) n.° 1093/2010. La Comisién y la ABE deben velar por que todas las empresas de servicios de
inversién afectadas puedan aplicar esas normas técnica de regulaciéon de manera proporcional a la naturaleza, la
magnitud y la complejidad de dichas empresas y de sus actividades.

Asimismo, la Comisién debe estar facultada para adoptar normas técnicas de ejecucion elaboradas por la ABE
relativas al intercambio de informacién entre las autoridades competentes y a los requisitos de publicacién de las
autoridades competentes, y normas técnicas de regulacién elaboradas por la AEVM mediante actos de ejecucién en
virtud del articulo 291 del TFUE y de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 y con el
articulo 15 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

A fin de garantizar la aplicacion uniforme de la presente Directiva y de tener en cuenta la evolucién de los mercados
financieros, deben delegarse en la Comision los poderes para adoptar actos con arreglo al articulo 290 del TFUE,
para completar la presente Directiva aportando mayor claridad a las definiciones contenidas en ella, a las
evaluaciones del capital interno y de los riesgos de las empresas de servicios de inversion, y a las facultades de
revisién y evaluacién supervisoras de las autoridades competentes. Reviste especial importancia que la Comisién
lleve a cabo las consultas oportunas durante la fase preparatoria, en particular con expertos, y que esas consultas se
realicen de conformidad con los principios establecidos en el Acuerdo interinstitucional de 13 de abril de 2016
sobre la mejora de la legislacion (V). En particular, a fin de garantizar una participacién equitativa en la preparaciéon
de los actos delegados, el Parlamento Europeo y el Consejo reciben toda la documentacién al mismo tiempo que los
expertos de los Estados miembros, y sus expertos tienen acceso sistemdticamente a las reuniones de los grupos de
expertos de la Comision que se ocupen de la preparacion de actos delegados.

Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversién colectiva en valores mobiliarios (OICVM) (DO L 302 de
17.11.2009, p. 32).

Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011, relativa a los gestores de fondos de inversion
alternativos y por la que se modifican las Directivas 2003/41/CE y 2009/65/CE y los Reglamentos (CE) n.° 1060/2009 y (UE) n.°
1095/2010 (DO L 174 de 1.7.2011, p. 1).

Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, por la que se establece un marco para la
reestructuracion y la resolucién de entidades de crédito y empresas de servicios de inversién, y por la que se modifican la Directiva
82/891/CEE del Consejo, y las Directivas 2001/24/CE, 2002/47|CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/
UE y 2013/36/UE, y los Reglamentos (UE) n.° 1093/2010 y (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L 173 de
12.6.2014, p. 190).

DOL 123 de 12.5.2016, p. 1.
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(44) Dado que el objetivo de la presente Directiva, a saber, establecer un marco prudencial eficaz y proporcionado para
garantizar que las empresas de servicios de inversion autorizadas a operar en la Unién lo hagan sobre una base
financiera sélida y se gestionen de manera ordenada, actuando también en el mejor interés de sus clientes, no
pueden ser alcanzados de manera suficiente por los Estados miembros, sino que, debido a su dimension y efectos,
pueden lograrse mejor a escala de la Unién, esta puede adoptar medidas, de acuerdo con el principio de
subsidiariedad establecido en el articulo 5 del Tratado de la Unién Europea. De conformidad con el principio de
proporcionalidad establecido en el mismo articulo, la presente Directiva no excede de lo necesario para alcanzar
dicho objetivo.

(45) De conformidad con la Declaracién politica conjunta, de 28 de septiembre de 2011, de los Estados miembros y de la
Comisién sobre los documentos explicativos ('), los Estados miembros se han comprometido a adjuntar a la
notificacién de las medidas de transposicién, cuando esté justificado, uno o varios documentos que expliquen la
relacién entre los elementos de una directiva y las partes correspondientes de los instrumentos nacionales de
transposicion. Por lo que respecta a la presente Directiva, el legislador considera que la transmision de tales
documentos estd justificada.

HAN ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

TITULO

OBJETO, AMBITO DE APLICACION Y DEFINICIONES

Articulo 1
Objeto

La presente Directiva establece normas sobre:
a) el capital inicial de las empresas de servicios de inversion;

b) las facultades y los instrumentos para la supervisién prudencial de las empresas de servicios de inversion por parte de las
autoridades competentes;

¢) la supervision prudencial de las empresas de servicios de inversion por parte de las autoridades competentes de manera
coherente con las normas que establece el Reglamento (UE) 2019/2033;

d) los requisitos de publicacién de las autoridades competentes en el dmbito de la reglamentacién y la supervisién
prudenciales de las empresas de servicios de inversion.

Articulo 2
Ambito de aplicacién

1. La presente Directiva se aplicard a las empresas de servicios de inversién autorizadas y supervisadas con arreglo a la
Directiva 2014/65/UE.

2. Como excepcién a lo dispuesto en el apartado 1, los titulos IV y V de la presente Directiva no se aplican a las empresas
de servicios de inversion a que se refiere el articulo 1, apartados 2 y 5, del Reglamento (UE) 2019/2033, que se supervisardn
para verificar el cumplimiento de los requisitos prudenciales establecidos en los titulos VII y VIII de la Directiva
2013/36/UE de conformidad con lo dispuesto en el articulo 1, apartado 2, parrafo segundo, del Reglamento (UE) 2019/
2033.

Articulo 3
Definiciones

1. Acefectos de la presente Directiva, se entenderd por:

1) «empresa de servicios auxiliares», una empresa cuya actividad principal sea la tenencia o gestién de inmuebles, la
gestion de servicios de tratamiento de datos u otra actividad similar que tenga cardcter auxiliar con respecto a la
actividad principal de una o varias empresas de servicios de inversion;

(9 DO C 369 de17.12.2011,p. 14.
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10)

11)

12)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

)

«autorizacioén», la autorizacién de una empresa de servicios de inversion, de conformidad con el articulo 5 de la
Directiva 2014/65/UE;

«sucursal», una sucursal tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 30, de la Directiva 2014/65/UE;

«vinculos estrechos, los vinculos estrechos tal como se definen en el articulo 4, apartado 1, punto 35, de la Directiva
2014/65/UE;

«autoridad competente», una autoridad o un organismo publico de un Estado miembro que esté oficialmente
reconocido y facultado por la legislacion nacional para supervisar a las empresas de servicios de inversién con arreglo
a la presente Directiva, en el marco del sistema de supervision vigente en dicho Estado miembro;

«operador en materias primas y derechos de emision»: un operador en materias primas y derechos de emision tal como
se define en el articulo 4, apartado 1, punto 150, del Reglamento (UE) n.° 575/2013;

«control», la relacion existente entre una empresa matriz y una filial, tal y como se describe en el articulo 22 de la
Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (V') o en las normas de contabilidad a que estd sujeta una
empresa de servicios de inversion en virtud del Reglamento (CE) n.° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del
Consejo (**), o una relacién similar entre cualquier persona fisica o juridica y una empresa;

«cumplimiento de la prueba de capital del grupo», el cumplimiento, por parte de una empresa matriz de un grupo de
empresas de servicios de inversion, de los requisitos previstos en el articulo 8 del Reglamento (UE) 2019/2033;

«entidad de crédito», una entidad de crédito tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 1, del Reglamento
(UE) n.° 575/2013;

«derivados», los derivados tal como se definen en el articulo 2, apartado 1, punto 29, del Reglamento (UE) n.°
600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo (**);

«entidad financiera», una entidad financiera tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 14, del Reglamento
(UE) 2019/2033;

«politica de remuneracién no discriminatoria entre mujeres y hombres», una politica de remuneracién no
discriminatoria entre mujeres y hombres tal como se define en el articulo 3, apartado 1, punto 65, de la Directiva
2013/36/UE modificada por la Directiva (UE) 2019/878 del Parlamento Europeo y del Consejo (*°);

) «grupo», un grupo tal como se define en el articulo 2, punto 11, de la Directiva 2013/34/UE;

«situacién consolidada», una situaciéon consolidada tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 11, del
Reglamento (UE) 2019/2033;

«supervisor de grupo», una autoridad competente responsable de la supervision del cumplimiento de la prueba de
capital del grupo por las empresas de servicios de inversién matrices de la Unién y las empresas de servicios de
inversion controladas por sociedades de cartera de inversién matrices de la Unioén o por sociedades financieras mixtas
de cartera matrices de la Unidn;

«Estado miembro de origen», el Estado miembro de origen tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 55,
letra a), de la Directiva 2014/6 5/UE;

«Estado miembro de acogida», el Estado miembro de acogida tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 56,
de la Directiva 2014/65/UE;

«capital inicial», el capital exigido a efectos de obtener la autorizaciéon como empresa de servicios de inversion, cuyo
importe y composicién se especifican en los articulos 9 y 11;

«empresa de servicios de inversion», una empresa de servicios de inversion tal como se define en el articulo 4, apartado
1, punto 1, de la Directiva 2014/65/UE;

«grupo de empresa de servicios de inversién», un grupo de empresa de servicios de inversion tal como se define en el
articulo 4, apartado 1, punto 25, del Reglamento (UE) 2019/2033;

«sociedad de cartera de inversién», una sociedad de cartera de inversion tal como se define en el articulo 4, apartado 1,
punto 23, del Reglamento (UE) 2019/2033;

Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los estados financieros anuales, los
estados financieros consolidados y otros informes afines de ciertos tipos de empresas, por la que se modifica la Directiva 2006/43/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo y se derogan las Directivas 78/660/CEE y 83/349/CEE del Consejo (DO L 182 de 29.6.2013, p.
19).

Reglamento (CE) n.° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de julio de 2002, relativo a la aplicacién de normas
internacionales de contabilidad (DO L 243 de 11.9.2002, p. 1).

Reglamento (UE) n.° 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativo a los mercados de
instrumentos financieros y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 173 de 12.6.2014, p. 84).

Directiva (UE) 2019/878 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2019, por la que se modifica la Directiva 2013/36/
UE en lo que respecta a los entes exentos, las sociedades financieras de cartera, las sociedades financieras mixtas de cartera, las
remuneraciones, las medidas y las facultades de supervision y las medidas de conservacion del capital (DO L 150 de 7.6.2019, p. 253).
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22) «servicios y actividades de inversién», los servicios y actividades de inversién tal como se definen en el articulo 4,
apartado 1, punto 2, de la Directiva 2014/65/UE;

23) «brgano de direcciény, un érgano de direccion tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 36, de la Directiva
2014/65/UE;

24) «6rgano de direccion en su funcién supervisora», el 6rgano de direccion cuando desempeiie funciones de vigilancia y
supervision del proceso de adopcion de decisiones de la direccidn;

25) «sociedad financiera mixta de cartera», una sociedad financiera mixta de cartera tal como se define en el articulo 2,
punto 15, de la Directiva 2002/87/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (*');

26) «sociedad mixta de cartera», una empresa matriz que no sea una sociedad financiera de cartera, una sociedad de cartera
de inversion, una entidad de crédito, una empresa de servicios de inversion o una sociedad financiera mixta de cartera
en el sentido de lo dispuesto en la Directiva 2002/87/CE, entre cuyas filiales se incluya al menos una empresa de
servicios de inversion;

27) «alta direccién», la alta direccion tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 37, de la Directiva 2014/6 5/UE;

28) «empresa matriz», una empresa matriz tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 32, de la Directiva
2014/65/UE;

29) filial», una filial tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 33, de la Directiva 2014/65/UE;

30) «riesgo sistémico», un riesgo sistémico tal como se define en el articulo 3, apartado 1, punto 10, de la Directiva
2013/36/UE;

31) «empresa de servicios de inversién matriz de la Unién», una empresa de servicios de inversién matriz de la Unién tal
como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 56, del Reglamento (UE) 2019/2033;

32) «sociedad de cartera de inversion matriz de la Union», una sociedad de cartera de inversion matriz de la Unidn tal como
se define en el articulo 4, apartado 1, punto 57, del Reglamento (UE) 2019/2033;

33) «sociedad financiera mixta de cartera matriz de la Unidn», una sociedad financiera mixta de cartera matriz de la Unién
tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 58, del Reglamento (UE) 2019/2033.

2. La Comision estard facultada para adoptar actos delegados con arreglo al articulo 58 a fin de completar la presente

Directiva aportando mayor claridad a las definiciones establecidas en el apartado 1 para:

a) garantizar la aplicacion uniforme de la presente Directiva;

b) tener en cuenta, en la aplicacién de la presente Directiva, la evolucién de los mercados financieros.

TITULO II

AUTORIDADES COMPETENTES

Articulo 4

Designacion y facultades de las autoridades competentes

1. Los Estados miembros designardn a una o mds autoridades competentes para desempefiar las funciones y cumplir los
deberes previstos en la presente Directiva y en el Reglamento (UE) (UE) 2019/2033. Los Estados miembros informarén a la
Comision, a la ABE y a la AEVM de esa designacion y, cuando exista mds de una autoridad competente, de las funciones y
deberes de cada una.

2. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes supervisen las actividades de las empresas de
servicios de inversion y, en su caso, de las sociedades de cartera de inversion y de las sociedades financieras mixtas de
cartera, a fin de verificar el cumplimiento de los requisitos de la presente Directiva y del Reglamento (UE) 2019/2033.

(*") Directiva 2002/87/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de diciembre de 2002, relativa a la supervision adicional de las
entidades de crédito, empresas de seguros y empresas de inversién de un conglomerado financiero, y por la que se modifican las
Directivas 73/239/CEE, 79/267|CEE, 92[49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE y 93/22/CEE del Consejo y las Directivas 98/78/CE y
2000/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L 35 de 11.2.2003, p. 1).
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3. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes tengan todas las facultades necesarias, incluida la
de llevar a cabo comprobaciones in situ de conformidad con el articulo 14, para obtener la informacién necesaria para
evaluar el cumplimiento, por parte de las empresas de servicios de inversién y, en su caso, de las sociedades de cartera de
inversién y de las sociedades financieras mixtas de cartera, de los requisitos de la presente Directiva y del Reglamento (UE)
2019/2033, y para investigar posibles incumplimientos de esos requisitos.

4. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes posean la experiencia, los recursos, la capacidad
operativa, las facultades y la independencia necesarios para ejercer las funciones relativas a la supervision prudencial, la
investigacion y las sanciones previstas en la presente Directiva.

5. Los Estados miembros exigirdn que las empresas de servicios de inversién proporcionen a sus autoridades
competentes toda la informacion necesaria para evaluar si las empresas de servicios de inversién cumplen las disposiciones
nacionales de transposicion de la presente Directiva y el Reglamento (UE) 2019/203 3. Los mecanismos de control interno y
los procedimientos administrativos y contables de las empresas de servicios de inversién hardn posible que las autoridades
competentes comprueben el cumplimiento de esas disposiciones en todo momento.

6. Los Estados miembros velardn por que las empresas de servicios de inversién registren todas sus operaciones y
documenten todos los sistemas y procesos sujetos a la presente Directiva y al Reglamento (UE) 2019/2033, de tal manera
que las autoridades competentes puedan comprobar en todo momento el cumplimiento de las disposiciones nacionales de
transposicion de la presente Directiva y el Reglamento (UE) 2019/2033.

Articulo 5

Facultad discrecional de las autoridades competentes para someter a determinadas empresas de servicios de
inversion a los requisitos del Reglamento (UE) n.° 575/2013

1.  Lasautoridades competentes podran decidir aplicar los requisitos del Reglamento (UE) n.° 575/2013, con arreglo a lo
dispuesto en el articulo 1, apartado 2, parrafo primero, letra c), del Reglamento (UE) 2019/2033, a una empresa de
servicios de inversion que lleve a cabo alguna de las actividades enumeradas en el anexo I, seccién A, puntos 3 y 6, de la
Directiva 2014/65|UE, cuando el valor total de los activos consolidados de la empresa de servicios de inversion, calculado
como la media de los doce meses anteriores, sea igual o superior a 5 000 millones EUR, y sea de aplicacién una o varias de
las condiciones siguientes:

a) la empresa de servicios de inversién lleva a cabo las citadas actividades a una escala tal que en caso de quiebra o
dificultades financieras de la empresa de servicios de inversion podria provocar un riesgo sistémico;

b) la empresa de servicios de inversion es un miembro compensador en el sentido de lo dispuesto en el articulo 4, apartado
1, punto 3, del Reglamento (UE) 2019/2033;

¢) la autoridad competente lo considera justificado habida cuenta del tamario, la naturaleza, la escala y la complejidad de
las actividades de la empresa de servicios de inversién de que se trate, teniendo en cuenta el principio de
proporcionalidad y tomando en consideracion uno o varios de los siguientes factores:

i) la importancia de la empresa de servicios de inversiéon para la economia de la Unién o del Estado miembro
pertinente;

ii) laimportancia de las actividades transfronterizas de la empresa de servicios de inversion;

iii) la interconexion de la empresa de servicios de inversion con el sistema financiero.

2. Elapartado 1 no se aplicard a los operadores en materias primas y derechos de emisién, a los organismos de inversion
colectiva ni a las empresas de seguros.

3. Cuando una autoridad competente decida aplicar los requisitos del Reglamento (UE) n.° 575/2013 a una empresa de
servicios de inversion con arreglo a lo dispuesto en el apartado 1, dicha empresa de servicios de inversion serd objeto de
supervision para comprobar el cumplimiento de los requisitos prudenciales establecidos en los titulos VII y VIII de la
Directiva 2013/36/UE.

4. Cuando una autoridad competente decida revocar una decisién adoptada de conformidad con el apartado 1, deberd
notificarlo sin demora a la empresa de servicios de inversion.

Toda decisién adoptada por las autoridades competentes en virtud del apartado 1dejard de aplicarse si la empresa de
servicios de inversién deja de cumplir el limite cuantitativo a que se hace referencia en el citado apartado, calculado sobre
la base de un periodo de doce meses consecutivos.

5. Las autoridades competentes informardn sin demora a la ABE de cualquier decision adoptada de conformidad con los
apartados 1, 3y 4.
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6.  La ABE, previa consulta a la AEVM, elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar de forma
mds precisa los criterios establecidos en el apartado 1, letras a) y b), y garantizar su aplicacion uniforme.

La ABE presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas de regulacion a mds tardar el 26 de diciembre de 2020.

Se delegan en la Comision los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcién de las normas técnicas de
regulacién a que se refiere el parrafo segundo, con arreglo a los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

Articulo 6

Cooperacién dentro de un Estado miembro

1.  Lasautoridades competentes cooperardn estrechamente con las autoridades u organismos puiblicos responsables de la
supervision de las entidades de crédito y las entidades financieras en su Estado miembro. Los Estados miembros exigirdn a
esas autoridades competentes y a esas autoridades u organismos publicos que intercambien, sin demora, toda la
informacién esencial o pertinente para el ejercicio de sus funciones y deberes.

2. Las autoridades competentes que no sean las designadas de conformidad con el articulo 67 de la Directiva
2014/65[UE establecerdn un mecanismo para cooperar con estas e intercambiar toda la informacion pertinente para el
ejercicio de sus respectivas funciones y deberes.

Articulo 7
Cooperacion dentro del Sistema Europeo de Supervision Financiera

1. Enel ¢jercicio de sus funciones, las autoridades competentes tendran en cuenta la convergencia de los instrumentos y
las practicas de supervision en la aplicacion de las disposiciones legales adoptadas con arreglo a la presente Directiva y al
Reglamento (UE) 2019/2033.

2. Los Estados miembros velardn por que:

a) las autoridades competentes, como integrantes del SESF, cooperen con confianza y pleno respeto mutuo, en particular
para garantizar el intercambio de informacién apropiada, fiable y exhaustiva entre ellas y otras partes del SESF;

b) las autoridades competentes participen en las actividades de la ABE y, cuando corresponda, en los colegios de
supervisores a que se refieren el articulo 48 de la presente Directiva y el articulo 116 de la Directiva 2013/36/UE;

¢) las autoridades competentes hagan lo posible para garantizar el cumplimiento de las directrices y recomendaciones que
formule la ABE de conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 y atenerse a los avisos y
recomendaciones que formule la Junta Europea de Riesgo Sistémico (JERS) con arreglo al articulo 16 del Reglamento
(UE) n.° 1092/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (*);

d) las autoridades competentes cooperen estrechamente con la JERS;

e) los cometidos y facultades conferidos a las autoridades competentes no impidan a estas ejercer sus funciones en cuanto
miembros de la ABE o de la JERS o de conformidad con la presente Directiva y con el Reglamento (UE) 2019/2033.

Articulo 8

Dimensién de la supervision a escala de la Unién

Las autoridades competentes de cada Estado miembro, en el ejercicio de sus funciones generales, tomardn debidamente en
consideracién la posible incidencia de sus decisiones en la estabilidad del sistema financiero de otros Estados miembros
afectados y de la Unién en su conjunto, en particular en situaciones de urgencia, basdndose en la informacién disponible
en el momento de que se trate.

(*) Reglamento (UE) n.° 1092/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, relativo a la supervision
macroprudencial del sistema financiero en la Uni6én Europea y por el que se crea una Junta Europea de Riesgo Sistémico (DO L 331
de 15.12.2010, p. 1).
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TITULO I

CAPITAL INICIAL

Articulo 9

Capital inicial

1. Elcapital inicial exigido a las empresas de servicios de inversion con arreglo al articulo 15 de la Directiva 2014/65/UE
para autorizar la prestacién de cualquiera de los servicios o la realizacién de cualquiera de las actividades de inversion
enumerados en el anexo [, seccion A, puntos 3 y 6, de la Directiva 2014/65/UE serd de 750 000 EUR.

2. El capital inicial exigido a las empresas de servicios de inversion con arreglo al articulo 15 de la Directiva 2014/65/UE
para autorizar la prestacion de cualquiera de los servicios o la realizacion de cualquiera de las actividades de inversion
enumerados en el anexo [, seccién A, puntos 1, 2, 4, 5y 7, de la Directiva 2014/65/UE, siempre que no les esté permitido
tener en dep6sito dinero de clientes o valores pertenecientes a clientes, serd de 75 000 EUR.

3. El capital inicial exigido con arreglo al articulo 15 de la Directiva 2014/65/UE a las empresas de servicios de inversion
distintas de las contempladas en los apartados 1, 2 y 4, del presente articulo serd de 150 000 EUR.

4. El capital inicial de una empresa de servicios de inversion autorizada a prestar los servicios de inversion o a realizar la
actividad de inversién enumerada en el anexo I, secciéon A, punto 9, de la Directiva 2014/65/UE, cuando esa empresa de
servicios de inversion practique la negociacion por cuenta propia o tenga autorizacién para ello, serd de 750.000 EUR.

Articulo 10

Referencias al capital inicial en la Directiva 2013/36/UE

A partir del 26 de junio de 2021, deberd entenderse que las referencias a los niveles de capital inicial establecidos en el
articulo 9 de la presente Directiva sustituyen a las referencias que otros actos juridicos de la Unién contengan a los niveles
de capital inicial establecidos por la Directiva 2013/36/UE, de la manera siguiente:

a) toda referencia al capital inicial de las empresas de servicios de inversion en el articulo 28 de la Directiva 2013/36/UE se
entenderd hecha al articulo 9, apartado 1, de la presente Directiva;

b) toda referencia al capital inicial de las empresas de servicios de inversién en los articulos 29 y 31 de la Directiva
2013/36/UE se entenderd hecha al articulo 9, apartados 2, 3 o 4, de la presente Directiva, en funcién del tipo de

servicios y de las actividades de inversion de la empresa de servicios de inversion;

c) toda referencia al capital inicial en el articulo 30 de la Directiva 2013/36/UE se entenderd hecha al articulo 9, apartado
1, de la presente Directiva.

Articulo 11

Composicion del capital inicial

El capital inicial de las empresas de servicios de inversion se constituird con arreglo al articulo 9 del Reglamento (UE) 2019/
2033.
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TITULO IV

SUPERVISION PRUDENCIAL

CAPITULO 1

Principios de la supervisién prudencial

Seccion 1

Competencias y obligaciones de los Estados miembros de origen y de acogida

Articulo 12
Competencias de las autoridades competentes del Estado miembro de origen y de acogida

La supervision prudencial de una empresa de servicios de inversion estard a cargo de las autoridades competentes del Estado
miembro de origen, sin perjuicio de las disposiciones de la presente Directiva que atribuyan competencia a las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida.

Articulo 13
Cooperacion entre las autoridades competentes de distintos Estados miembros

1. Las autoridades competentes de los diferentes Estados miembros colaborardn estrechamente en el cumplimiento de
sus obligaciones con arreglo a la presente Directiva y al Reglamento (UE) 2019/2033, en especial mediante el intercambio,
sin demora, de informacién sobre las empresas de servicios de inversion, incluidos los elementos siguientes:

a) informacion sobre la direccién y la estructura de propiedad de la empresa de servicios de inversion;

b) informacién sobre el cumplimiento de los requisitos de fondos propios por parte de la empresa de servicios de
inversion;

¢) informacion sobre el cumplimiento de los requisitos de concentracién de riesgos y de liquidez de la empresa de servicios
de inversion;

d) informacion sobre los procedimientos administrativos y contables y los mecanismos de control interno de la empresa
de servicios de inversion;

e) cualquier otro factor relevante que pueda influir en el riesgo que entrafie la empresa de servicios de inversion.

2. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen comunicardn inmediatamente a las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida toda la informacién y las constataciones en relacién con cualquier problema
y riesgo que una empresa de servicios de inversion pueda plantear para la proteccién de los clientes o la estabilidad del
sistema financiero del Estado miembro de acogida y que hayan detectado durante la supervision de las actividades de la
empresa de servicios de inversion.

3. A raiz de la informacion facilitada por las autoridades competentes del Estado miembro de acogida, las autoridades
competentes del Estado miembro de origen procederdn a adoptar todas las medidas necesarias para resolver o evitar los
posibles problemas y riesgos mencionados en el apartado 2. Previa solicitud, las autoridades competentes del Estado
miembro de origen explicardn detalladamente a las autoridades competentes del Estado miembro de acogida la manera en
que hayan tenido en cuenta la informacion y las constataciones transmitidas por las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida.

4. Cuando, tras la comunicacién de la informacién y las constataciones a que se refiere el apartado 2, las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida consideren que las autoridades competentes del Estado miembro de origen
no han tomado las medidas necesarias contempladas en el apartado 3, las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida, tras informar a las autoridades competentes del Estado miembro de origen, a la ABE y a la AEVM podran tomar las
medidas adecuadas para proteger a los clientes destinatarios de los servicios o preservar la estabilidad del sistema financiero.

Las autoridades competentes podran someter a la ABE aquellos casos en que una solicitud de colaboracion, en particular
una solicitud para intercambiar informacion, haya sido denegada o no haya sido atendida dentro de un plazo razonable. En
esos casos, la ABE podrd, sin perjuicio del articulo 258 del TFUE, actuar de conformidad con las facultades que le confiere el
articulo 19 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010. La ABE también podra ayudar a las autoridades competentes a alcanzar un
acuerdo sobre el intercambio de informacién en virtud del presente articulo por propia iniciativa con arreglo a lo dispuesto
en el articulo 19, apartado 1, parrafo segundo, del mencionado Reglamento.
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5. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen que estén en desacuerdo con las medidas de las
autoridades competentes del Estado miembro de acogida podran remitir el asunto a la ABE, que actuard de conformidad
con el procedimiento establecido en el articulo 19 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010. Cuando la ABE acttie de
conformidad con el articulo citado, adoptard una decision en el plazo de un mes.

6. A efectos de evaluar la condicion que figura en el articulo 23, apartado 1, parrafo primero, letra c), del Reglamento
(UE) 2019/2033, la autoridad competente del Estado miembro de origen de la empresa de servicios de inversién podrd
solicitar a la autoridad competente del Estado miembro de origen de un miembro compensador informacién relativa al
modelo de garantias y a los pardmetros utilizados para el cdlculo de las garantias exigidas a la empresa de servicios de
inversion correspondiente.

7. La ABE, tras consultar a la AEVM, elaborard proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar los requisitos
de tipo y naturaleza de la informacion a la que se refieren los apartados 1 y 2 del presente articulo.

Se delegan en la Comision los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcion de las normas técnicas de
regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.
1093/2010.

8.  La ABE, tras consultar a la AEVM, elaborard proyectos de normas técnicas de ejecucion para establecer formularios,
plantillas y procedimientos normalizados referentes a los requisitos en materia de intercambio de informacién, con el fin
de facilitar la supervision de las empresas de servicios de inversion.

Se confieren a la Comisiéon competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero
de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

9.  La ABE presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas mencionados en los apartados 7 y 8 a mds tardar el
26 de junio de 2021.

Articulo 14
Comprobacion e inspeccién in situ de las sucursales establecidas en otro Estado miembro

1. Los Estados miembros de acogida dispondran que, cuando una empresa de servicios de inversion autorizada en otro
Estado miembro ejerza su actividad a través de una sucursal, las autoridades competentes del Estado miembro de origen,
tras haber informado a las autoridades competentes del Estado miembro de acogida, puedan proceder, por si mismas o por
mediacion de personas a quienes hayan designado para ello, a la comprobacién in situ de las informaciones contempladas
en el articulo 13, apartado 1, y a la inspeccion de tales sucursales.

2. Con fines de supervision y cuando lo consideren pertinente por motivos de estabilidad del sistema financiero en el
Estado miembro de acogida, las autoridades competentes del Estado miembro de acogida tendran la facultad de llevar a
cabo, atendiendo a las circunstancias de cada caso, comprobaciones e inspecciones in situ de las actividades realizadas por
las sucursales de las empresas de servicios de inversién en su territorio, asi como de exigir informacién a una sucursal
sobre sus actividades.

Antes de proceder a tales comprobaciones e inspecciones, las autoridades competentes del Estado miembro de acogida
consultardn sin demora a las autoridades competentes del Estado miembro de origen.

A la mayor brevedad posible, una vez realizadas esas comprobaciones e inspecciones, las autoridades competentes del
Estado miembro de acogida comunicardn a las autoridades competentes del Estado miembro de origen la informacién

obtenida y los resultados que sean pertinentes para la evaluacion del riesgo de la empresa de servicios de inversién
correspondiente.

Seccion 2

Secreto profesional y deber de informacién

Articulo 15
Secreto profesional e intercambio de informacién confidencial

1. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes y todas las personas que trabajen o hayan
trabajado para dichas autoridades competentes, incluidas las personas a que se refiere el articulo 76, apartado 1, de la
Directiva 2014/65[UE, estén sujetas a la obligacién de secreto profesional a efectos de la presente Directiva y del
Reglamento (UE) 2019/2033.
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La informacién confidencial que las mencionadas autoridades competentes y personas reciban en el ejercicio de sus
funciones solamente podrd ser revelada en forma resumida o agregada, siempre y cuando no pueda identificarse a
empresas de servicios de inversién ni a personas concretas, sin perjuicio de los supuestos regulados por el Derecho penal.

Cuando una empresa de servicios de inversion haya sido declarada en quiebra o esté en proceso de liquidacién forzosa, toda
aquella informacién confidencial que no atafia a terceros podrd ser revelada en el curso de procedimientos civiles o
mercantiles cuando dicha revelacion fuera necesaria para el desarrollo de estos.

2. Lasautoridades competentes utilizardn la informacioén confidencial recopilada, intercambiada o transmitida en virtud
de la presente Directiva y del Reglamento (UE) 2019/2033 exclusivamente para desempefiar sus funciones y, en particular,
para los fines siguientes:

a) el seguimiento de las normas prudenciales establecidas en la presente Directiva y en el Reglamento (UE) 2019/2033;

=

) la imposicién de sanciones;

) en el marco de un recurso administrativo contra una decisién de la autoridad competente, o

o

d) en el marco de un procedimiento judicial iniciado con arreglo a lo dispuesto en el articulo 23.

3. Las personas fisicas o juridicas y otros organismos, distintos de las autoridades competentes, que reciban informacion
confidencial con arreglo a la presente Directiva y al Reglamento (UE) 2019/2033 haran uso de ella exclusivamente para los
fines dispuestos expresamente por la autoridad competente o de conformidad con el Derecho nacional.

4. Las autoridades competentes podrdn intercambiar informacién confidencial a efectos del apartado 2, indicar
expresamente el modo en que dicha informacién debe tratarse y restringir expresamente cualquier otra transmisién de esa
informaci6n.

5. La obligacién contemplada en el apartado 1 no serd obstdculo para que las autoridades competentes transmitan
informaci6n confidencial a la Comisién cuando dicha informacién sea necesaria para el ejercicio de las facultades de la
Comision.

6.  Las autoridades competentes podran facilitar informacién confidencial a la ABE, a la AEVM, a la JERS, a los bancos
centrales de los Estados miembros, al Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) y al Banco Central Europeo en su
calidad de autoridades monetarias y, en su caso, a las autoridades publicas responsables de la vigilancia de los sistemas de
pago y liquidacién, cuando dicha informaci6n sea necesaria para el desempefio de sus funciones.

Articulo 16

Acuerdos de cooperacién con terceros paises para el intercambio de informaciéon

A efectos del desempefio de sus funciones de supervisién en virtud de la presente Directiva o del Reglamento (UE) 2019/
2033, y con objeto de intercambiar informacion, las autoridades competentes, la ABE y la AEVM, con arreglo al articulo
33 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 o al articulo 33 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, segin el caso, podrin
celebrar acuerdos de cooperacion con las autoridades de supervisién de terceros paises, asi como con las autoridades u
organismos de terceros paises que se encarguen de las funciones que se enumeran a continuacion, siempre que respecto a
la informaci6n divulgada existan garantias de secreto profesional equivalentes, al menos, a las que figuran en el articulo 15
de la presente Directiva:

a) la supervisién de las entidades financieras y los mercados financieros, incluida la supervisién de entidades financieras
que tienen licencia para operar como entidades de contrapartida central, cuando se hayan reconocido dichas entidades
de contrapartida central en virtud del articulo 25 del Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo (¥);

b) la liquidacion y la quiebra de las empresas de servicios de inversién y otros procedimientos similares;

¢) la vigilancia de los 6rganos que intervienen en la liquidacién y la quiebra de las empresas de servicios de inversién y
otros procedimientos similares;

d) la realizacion de auditorfas legales de entidades financieras o entidades que administran sistemas de indemnizacién;

e) la vigilancia de las personas encargadas de la realizaciéon de las auditorfas legales de las cuentas de las entidades
financieras;

(*¥) Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a los derivados extrabursitiles,
las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones (DO L 201 de 27.7.2012, p. 1).
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f) la vigilancia de las personas que operan en los mercados de derechos de emisién, a fin de garantizar una visién de
conjunto consolidada de los mercados financieros y de contado;

g) la vigilancia de las personas que operan en los mercados de derivados sobre materias primas agricolas, a fin de
garantizar una visién de conjunto consolidada de los mercados financieros y de contado.

Articulo 17
Obligaciones de las personas responsables del control de las cuentas anuales y consolidadas

Los Estados miembros dispondrdn que toda persona autorizada con arreglo a la Directiva 2006/43/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo (*) y que realice en una empresa de servicios de inversion las tareas descritas en el articulo 73 de la
Directiva 2009/65/CE o en el articulo 34 de la Directiva 2013/34/UE, o cualquier otra tarea a la que esté obligada
legalmente, tenga el deber de informar con celeridad a las autoridades competentes sobre cualquier hecho o decisién
referente a esa empresa de servicios de inversion, o referente a una empresa que tenga vinculos estrechos con esa empresa
de servicios de inversion, que:

a) constituya un incumplimiento importante de las disposiciones legales, reglamentarias o administrativas establecidas con
arreglo a la presente Directiva;

b) pueda afectar a la continuidad de las actividades de la empresa de servicios de inversién; o

¢) pueda conllevar la denegacion de la certificacion de cuentas o la formulacién de salvedades.

Seccién 3

Sanciones, facultades de investigacién y derecho de recurso

Articulo 18
Sanciones administrativas y otras medidas administrativas

1. Sin perjuicio de las facultades de supervisién a que hace referencia el titulo IV, capitulo 2, seccién 4, de la presente
Directiva, incluidas las facultades de investigacion y correctivas de las autoridades competentes y el derecho de los Estados
miembros de establecer e imponer sanciones penales, los Estados miembros establecerdn normas sobre sanciones
administrativas y otras medidas administrativas y garantizardn que sus autoridades competentes puedan imponer dichas
sanciones y medidas en relacién con los incumplimientos de las disposiciones nacionales de transposicién de la presente
Directiva y el Reglamento (UE) 2019/2033, también cuando una empresa de servicios de inversion:

a) no haya establecido los sistemas de gobernanza interna previstos en el articulo 26;

b) no comunique a las autoridades competentes, incumpliendo asi lo dispuesto en el articulo 54, apartado 1, letra b), del
Reglamento (UE) 2019/2033, informacién sobre el cumplimiento de la obligacion de satisfacer los requisitos de fondos
propios establecidos en el articulo 11 de dicho Reglamento, o transmita esa informacién pero sea incompleta o
inexacta;

¢) no comunique a las autoridades competentes, incumpliendo asi lo dispuesto en el articulo 54, apartado 1, letra e), del
Reglamento (UE) 2019/2033, informacién sobre el riesgo de concentracién o transmita informacién incompleta o
inexacta;

d) incurra en un riesgo de concentracién que exceda de los limites establecidos en el articulo 37 del Reglamento (UE)
2019/2033, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 38 y 39 de dicho Reglamento;

e) incumpla de manera reiterada o continuada, incumpliendo asi lo dispuesto en el articulo 43 del Reglamento (UE) 2019/
2033, la obligacion de mantener activos liquidos, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 44 de dicho Reglamento;

f) no revele informacién o transmita informacién incompleta o inexacta, incumpliendo asi lo dispuesto en la parte sexta
del Reglamento (UE) 2019/2033;

g) efectiie pagos a titulares de instrumentos incluidos en los fondos propios de la empresa, en supuestos en que los
articulos 28, 52 0 63 del Reglamento (UE) n.° 575/2013 prohiban tales pagos a titulares de instrumentos incluidos en
los fondos propios;

h) haya sido declarada culpable de un incumplimiento grave de las disposiciones nacionales adoptadas en virtud de la
Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo (**);

&

Directiva 2006/43/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de mayo de 2006, relativa a la auditorfa legal de las cuentas
anuales y de las cuentas consolidadas, por la que se modifican las Directivas 78/660/CEE y 83/349/CEE y se deroga la Directiva
84/253|CEE del Consejo (DO L 157 de 9.6.2006, p. 87).

Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2015, relativa a la prevencion de la utilizacion del
sistema financiero para el blanqueo de capitales o la financiacién del terrorismo, y por la que se modifica el Reglamento (UE) n.°

(ZS
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i) permita que una o mds personas que no cumplen los requisitos del articulo 91 de la Directiva 2013/36/UE sean
nombradas miembros del 6rgano de direccién o contintien como tales.

Los Estados miembros que no establezcan normas sobre sanciones administrativas para los incumplimientos que entren en
el dmbito de aplicacién del Derecho penal nacional comunicardn a la Comisién las disposiciones de Derecho penal
pertinentes.

Las sanciones administrativas y otras medidas administrativas serdn efectivas, proporcionadas y disuasorias.

2. Las sanciones administrativas y otras medidas administrativas a que se refiere el parrafo primero del apartado 1
incluirdn lo siguiente:

a) la publicidad de la identidad de la persona fisica o juridica, empresa de servicios de inversion, sociedad de cartera de
inversion o sociedad financiera mixta de cartera responsable, y la naturaleza del incumplimiento;

b) un requerimiento dirigido a la persona fisica o juridica responsable para que ponga fin a su conducta y se abstenga de
repetirla;

¢) una prohibicién temporal para ejercer funciones en empresas de servicios de inversion, aplicable a los miembros del
6rgano de direccién de la empresa de servicios de inversion o a cualesquiera otras personas fisicas a las que se considere
responsables;

d) si se trata de personas juridicas, sanciones pecuniarias administrativas de hasta el 10 % del volumen de negocio neto
anual total, incluidos los ingresos brutos procedentes de intereses a percibir e ingresos asimilados, los rendimientos de
acciones y otros valores de renta fija o variable, y las comisiones de la empresa en el ejercicio anterior;

e) si se trata de personas juridicas, sanciones pecuniarias administrativas de hasta el doble del importe de los beneficios
obtenidos o de las pérdidas evitadas gracias al incumplimiento, en caso de que puedan determinarse;

f) sise trata de personas fisicas, sanciones pecuniarias administrativas de hasta 5 000 000 EUR o, en los Estados miembros
cuya moneda no sea el euro, el valor correspondiente en la moneda nacional a fecha de 25 de diciembre de 2019.

Si la empresa a que se refiere el parrafo primero, letra d), es una filial, los ingresos brutos pertinentes seran los ingresos
brutos resultantes de las cuentas consolidadas de la dltima empresa matriz en el ejercicio anterior.

Los Estados miembros velardn por que, cuando una empresa de servicios de inversién incumpla las disposiciones
nacionales de transposicion de la presente Directiva o lo dispuesto en el Reglamento (UE) 2019/2033, las autoridades
competentes puedan aplicar sanciones administrativas a los miembros del érgano de direccién y a otras personas fisicas
que, con arreglo al Derecho nacional, sean responsables del incumplimiento.

3. Los Estados miembros velardn por que, a la hora de determinar el tipo de sanciones administrativas u otras medidas
administrativas a que se refiere el apartado 1 y el nivel de las sanciones pecuniarias administrativas, las autoridades
competentes tengan en cuenta todas las circunstancias pertinentes, entre ellas, en su caso, las siguientes:

a) lagravedad y la duracion del incumplimiento;

b) el grado de responsabilidad de las personas fisicas o juridicas responsables del incumplimiento;

¢) lasolidez financiera de las personas fisicas o juridicas responsables del incumplimiento, incluido el volumen de negocios
total en el caso de las personas juridicas o los ingresos anuales en el caso de las personas fisicas;

d) la importancia de los beneficios obtenidos o las pérdidas evitadas por las personas juridicas responsables del
incumplimiento;

e) cualquier pérdida sufrida por terceros como consecuencia del incumplimiento;

f) el grado de cooperacidn con las autoridades competentes correspondientes;

g) los incumplimientos anteriores de las personas fisicas o juridicas responsables del incumplimiento;
h) toda posible consecuencia sistémica del incumplimiento.

648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, y se derogan la Directiva 2005/60/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y la
Directiva 2006/70/CE de la Comision (DO L 141 de 5.6.2015, p. 73).
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Articulo 19

Facultades de investigacion

Los Estados miembros se asegurardn de que las autoridades competentes dispongan de todas las facultades de recopilaciéon
de informacién y de investigacién necesarias para el ejercicio de sus funciones, incluidas:
a) la facultad de solicitar informacion a las siguientes personas fisicas o juridicas:

i) empresas de servicios de inversién establecidas en el Estado miembro de que se trate;

ii) sociedades de cartera de inversion establecidas en el Estado miembro de que se trate;

i) sociedades financieras mixtas de cartera establecidas en el Estado miembro de que se trate;

iv) sociedades mixtas de cartera establecidas en el Estado miembro de que se trate;

v) personas pertenecientes a los entes contemplados en los incisos i) a iv);

vi) terceros a los que los entes contemplados en los incisos i) a iv) hayan subcontratado funciones o actividades
operativas;

b) la facultad de llevar a cabo todas las investigaciones necesarias por parte de cualquier persona contemplada en la letra a)
establecida o situada en el Estado miembro de que se trate, lo que incluird el derecho a:

i) exigir alas personas mencionadas en la letra a) que presenten documentos;

ii) examinar los libros y registros de las personas mencionadas en la letra a) y obtener copias o extractos de dichos
libros y registros;

ili) obtener explicaciones escritas o verbales de las personas mencionadas en la letra a) o de sus representantes o
personal;

iv) entrevistar a cualquier otra persona pertinente a fin de recabar informacién relacionada con el objeto de una
investigacion;

¢) lafacultad de proceder a cuantas inspecciones sean necesarias en los locales de uso profesional de las personas juridicas
contempladas en la letra a) y de cualesquiera otras empresas incluidas en la supervision del cumplimiento de la prueba
de capital del grupo, cuando la autoridad competente sea el supervisor de grupo, siempre que se notifique previamente
a las otras autoridades competentes afectadas.

Articulo 20

Publicaci6n de las sanciones administrativas y de otras medidas administrativas

1. Los Estados miembros se asegurardn de que las autoridades competentes publiquen en sus sitios web oficiales, sin
demora indebida, todas las sanciones administrativas y otras medidas administrativas impuestas de conformidad con el
articulo 18 y contra las que no se haya interpuesto recurso o no sea ya posible interponerlo. Dicha publicacién incluird
informacién sobre el tipo y la naturaleza del incumplimiento, asi como la identidad de la persona fisica o juridica sobre la
que recaiga la sancién o contra la que se adopte la medida. La informaci6n solamente se publicard una vez que la persona
haya sido informada de dichas sanciones o medidas y en la medida en que la publicacion sea necesaria y proporcionada.

2. Cuando los Estados miembros permitan la publicacion de las sanciones administrativas u otras medidas
administrativas impuestas de conformidad con el articulo 18 contra las que se haya interpuesto un recurso, las autoridades
competentes publicardn también en su sitio web oficial informacion sobre el estado en que se encuentre el recurso y sobre
su resultado.

3. Las autoridades competentes publicardn las sanciones administrativas u otras medidas administrativas impuestas de
conformidad con el articulo 18 de manera anénima en cualquiera de las circunstancias siguientes:

a) cuando la sancion o medida se haya impuesto a una persona fisica y la publicacion de los datos personales se considere
desproporcionada;

b) cuando la publicacién pueda comprometer una investigacion penal en curso o la estabilidad de los mercados
financieros;

¢) cuando la publicacién pueda causar un perjuicio desproporcionado a las empresas de servicios de inversion o a las
personas fisicas implicadas.
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4. Las autoridades competentes garantizardn que la informacién publicada en virtud del presente articulo permanezca
en sus sitios web oficiales durante cinco afios como minimo. Los datos de cardcter personal solo podrdn mantenerse en el
sitio web oficial de la autoridad competente, cuando lo permitan las normas aplicables en materia de proteccién de datos.

Articulo 21

Notificacion de las sanciones a la ABE

Las autoridades competentes informardn a la ABE de las sanciones y otras medidas administrativas impuestas de
conformidad con el articulo 18, de cualquier recurso contra dichas sanciones y otras medidas administrativas y del
resultado de dichos recursos. La ABE mantendrd una base de datos central en la que constardn las sanciones
administrativas y otras medidas administrativas que se le hayan comunicado, exclusivamente a fines de intercambio de
informaci6n entre autoridades competentes. Dicha base de datos solo serd accesible a las autoridades competentes y a la
AEVM y se actualizard periddicamente, y al menos anualmente.

La ABE mantendrd un sitio web con enlaces a la publicacién por cada autoridad competente de las sanciones
administrativas y otras medidas administrativas impuestas de conformidad con el articulo 18, e indicard el periodo durante
el cual cada Estado miembro publica las sanciones administrativas y otras medidas administrativas.

Articulo 22

Notificacién de los incumplimientos

1. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes establezcan mecanismos eficaces y fiables para
permitir que se notifiquen répidamente a las autoridades competentes los incumplimientos reales o potenciales de las
disposiciones nacionales de transposicién de la presente Directiva y del Reglamento (UE) 2019/2033.

Esos mecanismos incluirdn:

a) procedimientos especificos para la recepcion, tratamiento y actuacion consecutiva a dichas notificaciones, incluido el
establecimiento de canales de comunicacion seguros;

b) proteccion adecuada frente a represalias, discriminaciones y otros tipos de trato injusto por parte de la empresa de
servicios de inversion para los empleados de las empresas de servicios de inversién que informen de incumplimientos
cometidos en ellas;

c) proteccién de los datos personales relativos tanto a las personas que informen del incumplimiento como a la persona
fisica presuntamente responsable de dicho incumplimiento, de conformidad con el Reglamento (UE) 2016/679;

d) normas precisas que garanticen en todos los casos la confidencialidad en relacién con la persona que informe de los
incumplimientos cometidos dentro de la empresa de servicios de inversién, a menos que la normativa nacional exija su
divulgacion en el contexto de ulteriores investigaciones o de procedimientos administrativos o judiciales subsiguientes.

2. Los Estados miembros exigirdn a las empresas de servicios de inversién que dispongan de procedimientos adecuados
para que sus empleados puedan notificar incumplimientos a nivel interno a través de un canal especifico independiente. Los
interlocutores sociales podrdn facilitar estos procedimientos siempre que estos ofrezcan la misma protecciéon que la
mencionada en el apartado 1, letras b), ¢) y d).

Articulo 23

Derecho de recurso

Los Estados miembros velardn por que las decisiones y medidas que se tomen de conformidad con el Reglamento (UE)
2019/2033 o con arreglo a las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas adoptadas de conformidad con la
presente Directiva puedan ser objeto de recurso.



L 314/84 Diario Oficial de la Unién Europea 5.12.2019

CAPITULO 2

Proceso de revision

Seccion 1

Proceso de evaluacion de la adecuacion del capital interno y proceso de evaluacion del riesgo interno

Articulo 24
Capital interno y activos liquidos

1. Las empresas de servicios de inversion que no cumplan las condiciones establecidas en el articulo 12, apartado 1, del
Reglamento (UE) 2019/2033 para considerarse empresas de servicios de inversién pequefias y no interconectadas
dispondrdn de sistemas, estrategias y procedimientos sélidos, eficaces y exhaustivos a fin de evaluar y mantener de forma
permanente los importes, los tipos y la distribucién del capital interno y de activos liquidos que consideren adecuados para
cubrir la naturaleza y el nivel de los riesgos que dichas empresas de servicios de inversion pueden suponer para terceros a
los cuales estén o puedan estar expuestas ellas mismas.

2. Los sistemas, estrategias y procedimientos a que se refiere el apartado 1 serdn adecuados y proporcionados a la
naturaleza, escala y complejidad de las actividades de la empresa de servicios de inversion correspondiente. Serdn objeto de
revision interna periddica.

Las autoridades competentes podran exigir a aquellas empresas de servicios de inversiéon que cumplan las condiciones
establecidas en el articulo 12, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033 para considerarse empresas de servicios de
inversion pequefias y no interconectadas la obligacion de aplicar los requisitos establecidos en el presente articulo en la
medida en que dichas autoridades lo estimen pertinente.

Seccidén 2

Gobernanza interna, transparencia, tratamiento de los riesgos y remuneraciones

Articulo 25
Ambito de aplicacién de la presente seccién

1. No seréd de aplicacion la presente secciéon cuando, sobre la base del articulo 12, apartado 1, del Reglamento (UE)
2019/2033, una empresa de servicios de inversiéon determine que cumple todas las condiciones establecidas en dicho
apartado para considerarse empresa de servicios de inversién pequefia y no interconectada.

2. Cuando una empresa de servicios de inversion que no cumpliera todas las condiciones establecidas en el articulo 12,
apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033 las cumpla posteriormente, la presente seccién dejard de aplicarse tras un
periodo de seis meses a partir del momento en el que cumpla dichas condiciones. La presente seccién dejard de aplicarse a
una empresa de servicios de inversién tras dicho periodo tinicamente si la empresa de servicios de inversién hubiera
seguido cumpliendo las condiciones establecidas en el articulo 12, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033 de manera
ininterrumpida durante dicho periodo y lo hubiera notificado en consecuencia a la autoridad competente.

3. Cuando una empresa de servicios de inversion determine que ya no satisface todas las condiciones establecidas en el
articulo 12, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033, deberd notificarlo a la autoridad competente y cumplir lo
dispuesto en la presente seccién en un plazo de doce meses a partir de la fecha en que haya tenido lugar la evaluacion.

4. Los Estados miembros exigirdn a las empresas de servicios de inversién que apliquen las disposiciones del articulo 32
a las remuneraciones concedidas por los servicios prestados o el desempefio durante el ejercicio siguiente a aquel en que se
haya llevado a cabo la evaluacion a que se refiere el apartado 3.

Cuando sea de aplicacién la presente seccién y se aplique el articulo 8 del Reglamento (UE) 2019/2033, los Estados
miembros se asegurardn de que la presente seccion se aplique a las empresas de servicios de inversion individualmente.

Cuando sea de aplicacion la presente seccion y se aplique el articulo 7 del Reglamento (UE) 2019/2033, los Estados
miembros se asegurardn de que la presente seccion se aplique a las empresas de servicios de inversién individualmente y en
base consolidada.
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Como excepcion a lo dispuesto en el parrafo tercero, la presente seccion no se aplicard a las empresas filiales incluidas en
una situacién consolidada que estén establecidas en terceros paises, cuando la empresa matriz de la Unidén pueda
demostrar a las autoridades competentes que la aplicacion de la presente seccion es ilegal con arreglo a la legislacion de los
terceros paises en que estén establecidas las filiales.

Articulo 26
Gobernanza interna
1. Los Estados miembros se asegurardn de que las empresas de servicios de inversién cuenten con sistemas de
gobernanza sélidos, que incluyan todo lo siguiente:
a) una estructura organizativa clara con lineas de responsabilidad bien definidas, transparentes y coherentes;

b) procedimientos eficaces de identificacion, gestion, seguimiento y comunicacion de los riesgos a los que estén o puedan
estar expuestas las empresas de servicios de inversién o de los riesgos que ellas supongan o puedan suponer para
terceros;

¢) mecanismos adecuados de control interno, incluidos procedimientos administrativos y contables sélidos;
d) politicas y practicas en materia de remuneraciones que sean coherentes con una gestiéon de riesgos sélida y eficaz y la

promuevan.

Las politicas y practicas de remuneracion mencionadas en la letra d) del parrafo primero serdn no discriminatorias entre
mujeres y hombres.

2. Alestablecer los sistemas a que se refiere el apartado 1, se tendrdn en cuenta los criterios fijados en los articulos 28 a
33.

3. Los sistemas contemplados en el apartado 1 serdn adecuados y proporcionados a la naturaleza, escala y complejidad
de los riesgos inherentes al modelo de negocio y a las actividades de la empresa de servicios de inversion.

4. La ABE, tras consultar a la AEVM, emitird directrices sobre la aplicacién de los sistemas de gobernanza a que se refiere
el apartado 1.

La ABE, tras consultar a la AEVM, emitird directrices de conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010
relativas a las politicas de remuneraciéon no discriminatorias entre mujeres y hombres para las empresas de servicios de
inversion.

En el plazo de dos afios a partir de la fecha de publicacién de dichas directrices, la ABE presentard un informe sobre la
aplicacién de las politicas de remuneracién no discriminatorias entre mujeres y hombres por parte de las empresas de
servicios de inversion que se basard en la informacién recopilada por las autoridades competentes.

Articulo 27
Comunicacién de informacién por pais

1. Los Estados miembros exigirdn a las empresas de servicios de inversion que tengan una sucursal o una filial que sea
una entidad financiera tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 26, del Reglamento (UE) n.° 575/2013, en un
Estado miembro o en un tercer pais distinto de aquel en el cual se haya concedido la autorizacién a la empresa de servicios
de inversién, que comuniquen con cardcter anual, por Estado miembro y por tercer pais, la informacién siguiente:

a) el nombre, la naturaleza de las actividades y la ubicacién de todas las filiales y sucursales;

=

) el volumen de negocios;

¢) el nimero de empleados en cifras equivalentes a tiempo completo;

o

) el resultado bruto antes de impuestos;

e) los impuestos sobre el resultado;

f) las subvenciones puiblicas recibidas.

2. La informacion a que se refiere el apartado 1 del presente articulo serd auditada de conformidad con la Directiva

2006/43/CE y, cuando sea posible, publicada como anexo de los estados financieros anuales o, en su caso, de los estados
financieros consolidados de la empresa de servicios de inversién de que se trate.
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Articulo 28
Funcidn del 6rgano de direccion en la gestion de los riesgos

1. Los Estados miembros velardn por que el 6rgano de direccién de la empresa de servicios de inversién apruebe y revise
peri6dicamente las estrategias y politicas sobre la propension al riesgo de la empresa de servicios de inversion, y en materia
de gestion, seguimiento y mitigacién de los riesgos a los que la empresa esté o pueda estar expuesta, teniendo en cuenta el
entorno macroecondmico y el ciclo econémico de la empresa de servicios de inversion.

2. Los Estados miembros velardn por que el 6rgano de direccion dedique tiempo suficiente a considerar adecuadamente
las cuestiones a que se hace referencia en el apartado 1 y asigne los recursos adecuados a la gestion de todos los riesgos
importantes a los que esté expuesta la empresa de servicios de inversion.

3. Los Estados miembros velardn por que las empresas de servicios de inversion determinen lineas jerdrquicas de
informacién al 6rgano de direccion para todos los riesgos importantes y todas las politicas de gestion de riesgos y sus
modificaciones.

4. Los Estados miembros exigirdn a todas las empresas de servicios de inversién que no cumplan los criterios
establecidos en el articulo 32, apartado 4, letra a), que establezcan un comité de riesgos compuesto por miembros del
6rgano de direccién que no desempefien funcion ejecutiva alguna en la empresa de servicios de inversion de que se trate.

Los miembros del comité de riesgos a que se refiere el pdrrafo primero poseerdn los oportunos conocimientos,
competencias y experiencia para entender plenamente, gestionar y controlar la estrategia de riesgo y la propensién al
riesgo de la empresa de servicios de inversién. Garantizardn que el comité de riesgos asesore al 6rgano de direccién sobre
la propension global al riesgo, actual y futura, de la empresa de servicios de inversion y su estrategia en este ambito, y
asista a dicho 6rgano en la vigilancia de la aplicacion de esa estrategia por la alta direccién. La responsabilidad global sobre
las estrategias y politicas de riesgos de la empresa de servicios de inversién seguird correspondiendo al rgano de direccion.

5. Los Estados miembros velardn por que el 6rgano de direccién en su funcién supervisora y el comité de riesgos de
dicho 6rgano de direccion, cuando se haya instituido tal comité, tengan acceso a la informacién sobre los riesgos a los que
la empresa de servicios de inversién esté o pueda estar expuesta.

Articulo 29

Tratamiento de los riesgos

1. Las autoridades competentes se aseguraran de que las empresas de servicios de inversion dispongan de estrategias,
politicas, procedimientos y sistemas s6lidos para la identificacién, la valoracion, la gestién y el seguimiento de los
elementos siguientes:

a) las fuentes importantes de riesgos para los clientes y sus efectos, asi como cualquier repercusién importante en sus
fondos propios;

b) las fuentes importantes de riesgos para el mercado y sus efectos, asi como cualquier repercusiéon importante en sus
fondos propios;

¢) las fuentes importantes de riesgos para las empresas de servicios de inversién y sus efectos, en particular aquellas que
pudieran reducir el nivel de los fondos propios disponibles;

d) el riesgo de liquidez en un conjunto apropiado de horizontes temporales, incluido el intradia, con objeto de garantizar
que la empresa de servicios de inversién mantenga niveles adecuados de recursos liquidos, entre otras cosas con objeto
de abordar las fuentes importantes de riesgos con arreglo a las letras a), b) y c).

Las estrategias, politicas, procedimientos y sistemas serdn proporcionados a la complejidad, el perfil de riesgo y el alcance de
la actividad de las empresas de servicios de inversién y la tolerancia al riesgo fijada por su drgano de direccién, y reflejardn
la importancia de la empresa de servicios de inversién en cada uno de los Estados miembros en los que ejerza su actividad.

A efectos del parrafo primero, letra a), y del parrafo segundo, las autoridades competentes tendrdn en cuenta la normativa
nacional en materia de segregacion aplicable al dinero de clientes.

A efectos del parrafo primero, letra a), las empresas de servicios de inversién deberdn plantearse disponer de un seguro de
responsabilidad profesional como instrumento eficaz para la gestion de riesgos.

A efectos del parrafo primero, letra c), entre las fuentes importantes de riesgos para la propia empresa de servicios de
inversion se incluirdn, si procede, las modificaciones importantes del valor contable de los activos, incluidos los créditos
frente a agentes vinculados, la inviabilidad de clientes o contrapartes, las posiciones en instrumentos financieros, en divisas
extranjeras y en materias primas, y las obligaciones frente a regimenes de pensién de prestaciones definidas.
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Las empresas de servicios de inversién tomardn debidamente en consideracion cualquier repercusién importante para los
fondos propios cuando dichos riesgos no se vean reflejados adecuadamente en los requisitos de fondos propios calculados
con arreglo al articulo 11 del Reglamento (UE) 2019/2033.

2. En el caso de que las empresas de servicios de inversion necesiten liquidar y cesar sus actividades, las autoridades
competentes les exigirdn que, teniendo en cuenta la viabilidad y sostenibilidad de sus modelos empresariales y estrategias,
tomen debidamente en consideracion los requisitos y los recursos necesarios que resulten realistas, en cuanto a plazos y
mantenimiento de los fondos propios y recursos liquidos, durante todo el proceso de salida del mercado.

3. Como excepcion a lo dispuesto en el articulo 25, el apartado 1, letras a), ¢) y d), del presente articulo serd de
aplicacion a las empresas de servicios de inversion que cumplan las condiciones establecidas en el articulo 12, apartado 1,
del Reglamento (UE) 2019/203 3para considerarse empresas de servicios de inversién pequefias y no interconectadas.

4.  La Comisién estard facultada para adoptar actos delegados con arreglo al articulo 58 con el fin de completar la
presente Directiva a fin de garantizar que las estrategias, las politicas, los procedimientos y los sistemas de las empresas de
servicios de inversion sean sélidos. La Comision tendrd en cuenta, para ello, la evolucién de los mercados financieros y, en
particular, la aparicién de nuevos productos financieros, la evolucién de las normas contables y los avances que faciliten la
convergencia de las practicas de supervision.

Articulo 30
Politicas de remuneracién

1. Los Estados miembros velardn por que las empresas de servicios de inversion, a la hora de establecer y aplicar las
politicas de remuneracion de las categorias de personal, entre otras los altos directivos, los empleados que asumen riesgos,
el personal encargado de funciones de control y cualquier otro empleado que reciba una remuneracion global al menos
igual a la remuneracién mds baja percibida por los altos directivos y los empleados que asumen riesgos, cuyas actividades
profesionales incidan de manera importante en el perfil de riesgo de la empresa de servicios de inversién o de los activos
que gestione, cumplan los principios siguientes:

a) que la politica de remuneracion esté claramente documentada y sea proporcional al tamafio, a la organizacién interna y
a la naturaleza, asi como al alcance y a la complejidad de las actividades de la empresa de servicios de inversion;

b) que la politica de remuneracion no sea discriminatoria entre mujeres y hombres;
¢) que la politica de remuneracién fomente una gestion de riesgos sélida y eficaz y sea coherente con ella;

d) que la politica de remuneracion se ajuste a la estrategia empresarial y a los objetivos de la empresa de servicios de
inversion y tenga en cuenta los efectos a largo plazo de las decisiones de inversion que se tomen;

e) que la politica de remuneraciéon contenga medidas destinadas a evitar los conflictos de intereses, impulse el
comportamiento responsable de la empresa y promueva la sensibilizacién sobre los riesgos y una asuncioén de riesgos
prudente;

f) que el 6rgano de direccién en su funcién supervisora adopte y revise periédicamente la politica de remuneracién y tenga
la responsabilidad global de supervisar su aplicacion;

g) que la aplicacion de la politica de remuneracion esté sujeta, al menos una vez al afio, a una revisién interna central e
independiente por las funciones de control;

h) que el personal que ejerza funciones de control sea independiente de las unidades de negocio que vigile, tenga la
autoridad apropiada y sea remunerado en funcién de la consecucion de los objetivos relacionados con sus funciones,
con independencia de los resultados de las dreas de negocio que controle;

i) que la remuneracion de los altos directivos en las funciones de gestién de riesgos y verificacion del cumplimiento sea
supervisada directamente por el comité de remuneraciones a que se refiere el articulo 33 o, cuando no se haya
instituido dicho comité, por el érgano de direccién en su funcién supervisora;

j) que la politica de remuneracién, teniendo en cuenta las normas nacionales sobre fijacion de salarios, establezca una
distincion clara entre los criterios aplicados para determinar lo siguiente:

i) laremuneracion basica fija, que reflejard principalmente la experiencia profesional pertinente y la responsabilidad en
la organizacién seglin lo estipulado en la descripcion del puesto de trabajo del empleado como parte de sus
condiciones de trabajo;

ii) la remuneracién variable, que reflejard un desempefio del empleado que sea sostenible y adaptado al riesgo, asi como
un desempefio del empleado que sea superior al exigido en la descripcién de su puesto de trabajo;

k) que el componente fijo represente una proporcion de la remuneracién total suficientemente elevada para posibilitar la
aplicacion de una politica plenamente flexible en lo que se refiere a los componentes variables de la remuneracién,
incluyendo la posibilidad de no abonar ningtin componente variable.
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2. A efectos de la letra k) del apartado 1, los Estados miembros velaran por que las empresas de servicios de inversion
establezcan en sus politicas de remuneracion las ratios apropiadas entre el componente variable y el componente fijo de la
remuneracién total, teniendo en cuenta las actividades de la empresa de servicios de inversion y los riesgos conexos, asi
como la incidencia que las diferentes categorias de personal contempladas en el apartado 1 tienen en el perfil de riesgo de
la empresa de servicios de inversion.

3. Los Estados miembros se asegurardn de que las empresas de servicios de inversion establezcan y apliquen los
principios a los que se refiere el apartado 1 de una manera adecuada a su tamafio y organizacién interna y a la naturaleza,
el alcance y la complejidad de sus actividades.

4. La ABE, tras consultar a la AEVM, elaborard proyectos de normas técnicas de regulacién con objeto de especificar los
criterios idoneos para determinar las categorias de personal cuyas actividades profesionales inciden de manera importante
en el perfil de riesgo de la empresa de servicios de inversion, tal como se contempla en el apartado 1 del presente articulo.
La ABE y la AEVM tendrdn debidamente en cuenta la Recomendacion 2009/384/CE de la Comision (*), asi como las
directrices sobre remuneracién con arreglo a las Directivas 2009/65/CE, 2011/61/UE y 2014/65/UE, y tratardn de reducir
al minimo las divergencias con respecto a las disposiciones vigentes.

La ABE presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas de regulacién a mds tardar el 26 de junio de 2021.

Se delegan en la Comision los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcidn de las normas técnicas de
regulacién a que se refiere el pdrrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.°
1093/2010.

Articulo 31
Empresas de servicios de inversion que se benefician de ayudas financieras piblicas extraordinarias
Los Estados miembros velardn por que, cuando una empresa de servicios de inversién se beneficie de ayudas financieras
publicas extraordinarias, tal como se definen en el articulo 2, apartado 1, punto 28, de la Directiva 2014/59/UE:
a) la empresa de servicios de inversién no abone remuneracién variable alguna a los miembros del 6rgano de direccion;

b) cuando la remuneracion variable abonada a personal distinto del 6rgano de direccién sea incompatible con el
mantenimiento de una base sélida de capital para una empresa de servicios de inversién y con su salida oportuna del
programa de ayuda financiera ptblica extraordinaria, la remuneracion variable se limite a una parte de los ingresos
netos.

Articulo 32
Remuneracion variable

1. Los Estados miembros velardn por que toda remuneracion variable concedida y abonada por una empresa de
servicios de inversi6n al personal de las categorias contempladas en el articulo 30, apartado 1, cumpla todos los requisitos
siguientes en las mismas condiciones que las establecidas en el articulo 30, apartado 3:

a) que, cuando la remuneracion variable se vincule al desempefio, su importe total se base en una evaluacién combinada
del desempefio de la persona, de la unidad de negocio afectada y de los resultados globales de la empresa de servicios
de inversion;

b) que, a la hora de evaluar el desempefio de la persona, se tengan en cuenta criterios tanto financieros como no
financieros;

¢) que la evaluacién del desempefio a que se refiere la letra a) se base en un periodo plurianual, teniendo en cuenta el ciclo
econdmico de la empresa de servicios de inversion y sus riesgos empresariales;

d) que la remuneracion variable no afecte a la capacidad de la empresa de servicios de inversién para garantizar una base
solida de capital;

€) que no exista remuneracion variable garantizada salvo para el personal de nueva contrataciéon tinicamente en su primer
aflo de empleo y cuando la empresa tenga una base solida de capital;

f) que los pagos por rescisién anticipada de un contrato laboral reflejen el desempefio de la persona a lo largo del tiempo
y no recompensen malos resultados o conductas indebidas;

g) que los paquetes de remuneracion relativos a compensaciones o pagos por abandono de un contrato laboral anterior se
ajusten a los intereses a largo plazo de la empresa de servicios de inversion;

(*) Recomendacién 2009/384/CE de la Comision, de 30 de abril de 2009, sobre las politicas de remuneracion en el sector de los servicios
financieros (DO L 120 de 15.5.2009, p. 22).
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h) que la valoracion del desempefio utilizada como base para el cdlculo de los grupos de componentes de remuneracién
variable tenga en cuenta todos los tipos de riesgos actuales y futuros y el coste del capital y la liquidez requeridos con
arreglo al Reglamento (UE) 2019/2033;

i) quelaasignacion de los componentes variables de la remuneracién dentro de la empresa de servicios de inversion tenga
en cuenta todos los tipos de riesgo actuales y futuros;

j)  que al menos el 50 % de la remuneracién variable consista en cualquiera de los instrumentos siguientes:

i) acciones o participaciones equivalentes de propiedad, en funcion de la estructura juridica de la empresa de servicios
de inversién de que se trate;

i) instrumentos vinculados a acciones o instrumentos no monetarios equivalentes, en funcién de la estructura
juridica de la empresa de servicios de inversion de que se trate;

iii) instrumentos de capital de nivel 1 adicional o de nivel 2 u otros instrumentos que puedan ser convertidos en su
totalidad en instrumentos de capital de nivel 1 ordinario o bien amortizados y que reflejen de manera adecuada la
calidad crediticia de la empresa de servicios de inversion como empresa en funcionamiento;

iv) instrumentos no monetarios que reflejen los instrumentos de las carteras gestionadas;

k) como excepcion a lo dispuesto en la letra j), cuando una empresa de servicios de inversién no emita ninguno de los
instrumentos mencionados en dicha letra, las autoridades competentes podrdn aprobar el uso de soluciones
alternativas que cumplan los mismos objetivos;

) que al menos el 40 % de la remuneracion variable se difiera durante un periodo de tres a cinco afios, segtin proceda, en
funcién del ciclo econémico de la empresa, la naturaleza de su actividad, sus riesgos y las actividades de la persona en
cuestion, excepto en el caso de remuneracion variable de una cuantia especialmente elevada, en el que el porcentaje
diferido de la remuneracién variable serd como minimo del 60 %;

m) que la remuneracién variable se contraiga hasta en un 100 % cuando los resultados financieros de la empresa de
servicios de inversion sean mediocres o negativos, en su caso a través de cldusulas de penalizacién o de recuperacién
de las remuneraciones ya satisfechas, con sujecion a criterios establecidos por las empresas de servicios de inversion
que abordardn, en particular, las situaciones en las que la persona en cuestién:

i) haya participado en conductas que hayan generado pérdidas significativas para la empresa de servicios de inversion
o haya sido responsable de esas conductas;

ii) ya no se considere apta e idonea;

n) que los beneficios discrecionales de pension se ajusten a la estrategia de negocio, los objetivos, los valores y los intereses
a largo plazo de la empresa de servicios de inversion.

2. Aefectos del apartado 1, los Estados miembros garantizardn que:

a) las personas contempladas en el articulo 30, apartado 1, no utilicen estrategias personales de cobertura o seguros
relacionados con la remuneracién y la responsabilidad con el fin de socavar los principios contemplados en el apartado
L;

b) la remuneracion variable no se abone mediante canales financieros o métodos que faciliten no atenerse a lo dispuesto en
la presente Directiva o en el Reglamento (UE) 2019/2033.

3. A efectos del apartado 1, letra j), los instrumentos en ella contemplados estaran sujetos a una politica de retencién
apropiada, destinada a ajustar los incentivos de la persona con los intereses a largo plazo de la empresa de servicios de
inversion, sus acreedores y sus clientes. Los Estados miembros o sus autoridades competentes podrdn imponer
restricciones a los tipos y los disefios de esos instrumentos o prohibir el uso de determinados instrumentos en la
remuneraci6n variable.

A efectos del apartado 1, letra 1), el diferimiento de la remuneracién variable no se consolidard mds rdpidamente que de
manera proporcional.

A efectos del apartado 1, letra n), cuando un empleado abandone la empresa de servicios de inversion antes de su edad de
jubilacién, la empresa conservard en su poder los beneficios discrecionales de pension por un periodo de cinco afios en
forma de instrumentos de los contemplados en la letra j). Cuando un empleado alcance la edad de jubilacion y se jubile, se
le abonardn los beneficios discrecionales de pension en forma de instrumentos de los contemplados en la letra j), con
sujecion a un periodo de retencién de cinco afios.

4. Lasletrasj) y 1) del apartado 1 y el parrafo tercero del apartado 3 no serdn de aplicacion a:

a) las empresas de servicios de inversién cuando activos dentro y fuera del balance tengan un valor medio igual o inferior a
100 millones EUR durante el periodo de cuatro afios inmediatamente anterior al ejercicio dado;

b) las personas cuya remuneracién variable anual no exceda de 50 000 EUR y no represente mds de la cuarta parte de su
remuneracion anual total.
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5. Como excepcién a lo dispuesto en el apartado 4, letra a), un Estado miembro podrd aumentar el umbral establecido
en dicha letra siempre que la empresa de servicios de inversién cumpla los criterios siguientes:

a) que la empresa de servicios de inversion no sea, en el Estado miembro en el que esté establecida, una de las tres empresas
de servicios de inversién mayores en cuanto al valor total de los activos;

b) que la empresa de servicios de inversién no esté sujeta a ninguna obligacién o esté sujeta a obligaciones simplificadas en
relacion con la planificacién de la reestructuracion y la resoluciéon de conformidad con el articulo 4 de la Directiva
2014/59/UE;

¢) que el volumen de las operaciones de balance y de fuera de balance de la cartera de negociacion de la empresa de
servicios de inversion sea igual o inferior a 150 millones EUR;

d) que el volumen de las operaciones de derivados de balance y de fuera de balance de la empresa de servicios de inversion
sea igual o inferior a 100 millones EUR;

e) que el umbral no exceda de 300 millones EUR; y

f) que resulte conveniente aumentar el umbral dada la naturaleza y el alcance de las actividades de la empresa de servicios
de inversion, su organizacion interna y, si procede, las caracteristicas del grupo al que pertenece.

6.  Como excepcién a lo dispuesto en el apartado 4, letra a), un Estado miembro podrd disminuir el umbral establecido
en dicha letra siempre que resulte conveniente hacerlo asi dada la indole y el alcance de las actividades de la empresa de
servicios de inversion, su organizacion interna y, si procede, las caracteristicas del grupo al que pertenece.

7. Como excepcidn a lo dispuesto en el apartado 4, letra b), un Estado miembro podré decidir que no estén sujetos a la
excepcion los miembros del personal que tengan derecho a una remuneracién variable anual inferior al umbral y la
proporcion contemplados en dicha letra por razén de las especificidades del mercado nacional en términos de practicas de
remuneracion o a la naturaleza de las responsabilidades y el perfil profesional de esas personas.

8. La ABE, tras consultar a la AEVM, elaborard proyectos de normas técnicas de regulacién para especificar las clases de
instrumentos que satisfacen las condiciones establecidas en el apartado 1, letra j), inciso iii), asi como para especificar las
posibles soluciones alternativas contempladas en el apartado 1, letra k).

La ABE presentard a la Comisi6n los proyectos de normas técnicas de regulacion a mds tardar el 26 de junio de 2021.

Se delegan en la Comision los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcién de las normas técnicas de
regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n."1093/2010.

9. La ABE, tras consultar a la AEVM, adoptard directrices para facilitar la aplicacién de los apartados 4, 5y 6, y
garantizar su aplicacion coherente.

Articulo 33
Comité de remuneraciones

1. Los Estados miembros velardn por que las empresas de servicios de inversion que no cumplan los criterios
establecidos en el articulo 32, apartado 4, letra a), establezcan un comité de remuneraciones. El comité de remuneraciones
tendrd una composicion equilibrada en cuanto al género y formard un juicio competente e independiente sobre las politicas
y practicas de remuneracién y sobre los incentivos creados para gestionar los riesgos, el capital y la liquidez. riesgos, el
capital y la liquidez. El comité de remuneraciones podrd ser establecido al nivel del grupo.

2. Los Estados miembros velardn por que el comité de remuneraciones sea responsable de la preparacién de las
decisiones relativas a las remuneraciones, incluidas las que tengan repercusiones para los riesgos y la gestién de riesgos de
la empresa de servicios de inversién de que se trate y que deba adoptar el 6rgano de direccién. El presidente y los
miembros del comité de remuneraciones serdn miembros del 6rgano de direccién que no desempefien ninguna funcién
ejecutiva en la empresa de servicios de inversion de que se trate. Cuando la normativa nacional prevea la representacién
del personal en el 6rgano de direccion, el comité de remuneraciones incluird uno o mds representantes del personal.

3. Al preparar las decisiones a que se refiere el apartado 2, el comité de remuneraciones tendrd en cuenta el interés
publico y los intereses a largo plazo de los accionistas, los inversores y otras partes interesadas en la empresa de servicios
de inversion.

Articulo 34

Vigilancia de las politicas de remuneracién

1. Los Estados miembros velardin por que las autoridades competentes recopilen la informacién publicada de
conformidad con el articulo 51, pérrafo primero, letras ¢) y d), del Reglamento (UE) 2019/2033, asi como la informacién
facilitada por las empresas de servicios de inversion sobre la brecha salarial de género y la utilicen para comparar las
tendencias y practicas en materia de remuneraciones.
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Las autoridades competentes facilitaran dicha informacién a la ABE.

2. La ABE utilizard la informacion recibida de las autoridades competentes de conformidad con los apartados 1 y 4 para
comparar las tendencias y practicas en materia de remuneraciones a escala de la Union.

3. La ABE, tras consultar a la AEVM, emitird directrices sobre la aplicacion de politicas s6lidas de remuneracién. Dichas
directrices tendrdn en cuenta, como minimo, los requisitos establecidos en los articulos 30 a 33 y los principios en materia
de politicas de remuneracion sélidas establecidos en la Recomendacion 2009/384/CE.

4. Los Estados miembros garantizardn que las empresas de servicios de inversion faciliten a las autoridades competentes
informaci6n sobre el niimero de personas fisicas en cada empresa de servicios de inversién que reciben remuneraciones de
1 milléon EUR o mds por ejercicio, desglosado en segmentos salariales de 1 millon EUR, asi como sobre sus
responsabilidades laborales, el drea de negocio correspondiente y los principales elementos de salario, incentivos, primas a
largo plazo y contribucién a la pension.

Los Estados miembros se asegurardn de que las empresas de servicios de inversion facilitan a las autoridades competentes,
previa peticion, las cifras de la remuneracion total de cada miembro del 6rgano de direccién o de la alta direccién.

Las autoridades competentes transmitirdn la informacién mencionada en los parrafos primero y segundo a la ABE, la cual la
publicard de manera agregada por Estado miembro de origen, en un formato de comunicacién comin. La ABE, tras
consultar a la AEVM, podrd emitir directrices para facilitar la aplicacion del presente apartado y asegurar la coherencia de
la informaci6n recabada.

Articulo 35

Informe de la ABE sobre los riesgos en materia ambiental, social y de gobernanza

La ABE elaborard un informe sobre la introduccion de criterios técnicos relativos a la exposicion a actividades relacionadas
sustancialmente con objetivos ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) en el proceso de revisién y evaluacion
supervisoras, con el fin de evaluar las posibles fuentes y efectos de los riesgos en las empresas de servicios de inversion,
teniendo en cuenta los actos juridicos aplicables de la Unién en materia de taxonomia ASG.

El informe de la ABE a que se refiere el parrafo primero cubrird por lo menos los aspectos siguientes:

a) una definicién de los riesgos en materia ASG, incluidos los riesgos fisicos y los riesgos de transicion relacionados con la
transicién a una economia mds sostenible, e incluidos, por lo que respecta a los riesgos de transicién, los riesgos
relacionados con la depreciacién de los activos debida a cambios en la reglamentacion, los criterios cualitativos y
cuantitativos y los pardmetros pertinentes para evaluar dichos riesgos, asi como una metodologia para evaluar la
posibilidad de que tales riesgos surjan a corto, medio o largo plazo y la posibilidad de que tales riesgos tengan
repercusiones financieras importantes en una empresa de servicios de inversion;

b) una evaluacién de la posibilidad de que concentraciones significativas de determinados activos incrementen los riesgos
en materia ASG, incluidos los riesgos fisicos y los riesgos de transicion para una empresa de servicios de inversion;

¢) una descripcién de los procesos mediante los cuales una empresa de servicios de inversién pueda determinar, evaluar y
gestionar los riesgos en materia ASG, incluidos los riesgos fisicos y los riesgos de transicion;

d) los criterios, pardmetros y métricas mediante los cuales los supervisores y las empresas de servicios de inversion pueda
evaluar el impacto de los riesgos en materia ASG a corto, medio y largo plazo a efectos del proceso de revision y
evaluacioén supervisoras.

La ABE presentard el informe con sus conclusiones al Parlamento Europeo, al Consejo y a la Comision a mds tardar el 26 de
diciembre de 2021.

Sobre la base de ese informe, la ABE podrd, si procede, adoptar directrices para introducir criterios relacionados con los
riesgos en materia ASG a efectos del proceso de revision y evaluacién supervisoras que tengan en cuenta las conclusiones
del informe de la ABE a que se refiere el presente articulo.
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Seccién 3

Proceso de revision y evaluacién supervisoras

Articulo 36
Revisién y evaluacién supervisoras

1. Las autoridades competentes revisardn, en la medida en que resulte pertinente y necesario y teniendo en cuenta el
tamario, perfil de riesgo y modelo de negocio de la empresa, los sistemas, estrategias, procedimientos y mecanismos
aplicados por las empresas de servicios de inversién para cumplir lo dispuesto en la presente Directiva y en el Reglamento
(UE) 2019/2033 y evaluardn los elementos siguientes, segin sea conveniente y pertinente, con el fin de garantizar una
gestion y cobertura sélidas de sus riesgos:

a) los riesgos mencionados en el articulo 29;
b) la ubicacion geografica de las exposiciones de la empresa de servicios de inversion;
¢) el modelo de negocio de la empresa de servicios de inversion;

d) la evaluacion del riesgo sistémico, teniendo en cuenta la determinacién y medicion del riesgo sistémico con arreglo al
articulo 23 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 o a las recomendaciones de la JERS;

e) los riesgos para la seguridad de sus redes y sistemas de informacién con el fin de garantizar la confidencialidad, la
integridad y la disponibilidad de sus procesos, datos y activos;

f) la exposicion de las empresas de servicios de inversién al riesgo de tipo de interés derivado de actividades ajenas a la
cartera de negociacion;

g) los sistemas de gobernanza de las empresas de servicios de inversion y la capacidad de los miembros del érgano de
direccion para desempeiiar sus funciones.

A efectos del presente apartado, las autoridades competentes deberdn tener debidamente en cuenta si las empresas de
servicios de inversion han suscrito un seguro de responsabilidad profesional.

2. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes establezcan la frecuencia e intensidad de la
revision y la evaluacion contempladas en el apartado 1 tomando en consideracion el tamafio, la naturaleza, la escala y la
complejidad de las actividades de las empresas de servicios de inversién en cuestién y, cuando proceda, su importancia
sistémica, y teniendo en cuenta el principio de proporcionalidad.

Las autoridades competentes decidirdn caso por caso si la revision y la evaluacion han de realizarse, y de qué modo, en
relacién con las empresas de servicios de inversién que cumplan las condiciones establecidas en el articulo 12, apartado 1
del Reglamento (UE) 2019/2033 para considerarse empresas de servicios de inversién pequefias y no interconectadas, solo
cuando lo estimen necesario debido al tamafio, la naturaleza, la escala y la complejidad de las actividades de dichas
empresas de servicios de inversion.

A efectos del parrafo primero, deberd tenerse en cuenta la legislacién nacional que rige la segregacion aplicable al dinero de
clientes en depésito.

3. Al llevar a cabo la revisién y la evaluacién a que se refiere la letra g) del apartado 1, las autoridades competentes
tendran acceso a los ordenes del dia, las actas y la documentacién soporte de las reuniones del 6rgano de direccién y sus
comités, asi como a los resultados de la evaluacién interna o externa de la actuacion del 6rgano de direccion.

4. La Comisién estard facultada para adoptar actos delegados con arreglo al articulo 58 para completar la presente
Directiva a fin de garantizar que los sistemas, las estrategias, los procedimientos y los mecanismos de las empresas de
servicios de inversion aseguran una gestion y una cobertura sélidas de los riesgos. La Comision tendrd en cuenta, para ello,
la evolucién de los mercados financieros y, en particular, la aparicién de nuevos productos financieros, la evolucién de las
normas contables y los avances que faciliten la convergencia de las précticas de supervision.

Articulo 37
Revision continua de la autorizaciéon de utilizar modelos internos

1. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes revisen periédicamente, y como minimo cada tres
afios, el cumplimiento por las empresas de servicios de inversion de los requisitos para la autorizacién de utilizar modelos
internos a que se refiere el articulo 22 del Reglamento (UE) 2019/2033. En particular, las autoridades competentes
tomardn en consideracién los cambios en la actividad de la empresa de servicios de inversion y la aplicacion de dichos
modelos internos a nuevos productos, y revisardn y evaluardn si la empresa de servicios de inversién hace uso de técnicas y
précticas bien desarrolladas y actualizadas para esos modelos internos. Las autoridades competentes se asegurardn de que
las deficiencias importantes en la cobertura de riesgos detectadas por los modelos internos de una empresa de servicios de
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inversion se rectifiquen, o adoptardn medidas para mitigar sus consecuencias, imponiendo en su caso adiciones de capital o
factores de multiplicacién mds altos.

2. Cuando, en el caso de modelos internos de riesgo de mercado, un niimero elevado de excesos, con arreglo al articulo
366 del Reglamento (UE) n.° 575/2013, indique que los modelos internos no son o han dejado de ser precisos, las
autoridades competentes revocardn la autorizacion para utilizarlos o impondrdn las medidas adecuadas para que se
mejoren con rapidez dentro de plazos concretos.

3. Cuando una empresa de servicios de inversion a la que se haya concedido autorizacién para utilizar modelos internos
ya no cumpla los requisitos para aplicar dichos modelos internos, las autoridades competentes exigirdn que la empresa de
servicios de inversion demuestre que los efectos del incumplimiento carecen de importancia o bien que presente un plan
con un plazo de tiempo para cumplir dichos requisitos. Las autoridades competentes exigirdn que se mejore el plan
presentado cuando sea poco probable que dicho plan desemboque en un total cumplimiento de los requisitos o cuando el
plazo resulte inadecuado.

Cuando sea poco probable que la empresa de servicios de inversién vaya a cumplir en el plazo establecido o no haya
demostrado satisfactoriamente que los efectos de tal incumplimiento carecen de importancia, los Estados miembros
velardn por que las autoridades competentes revoquen la autorizacion para utilizar modelos internos o la limiten a aquellas
dreas en las que existe una situacién de cumplimiento o en las que pueda alcanzarse dicha situacién de cumplimiento en un
plazo adecuado.

4. La ABE analizard los modelos internos de todas las empresas de servicios de inversién y el modo en que las empresas
de servicios de inversion que utilizan modelos internos tratan los riesgos o exposiciones similares. Informara de ello a la
AEVM.

A fin de promover pricticas de supervisién coherentes, eficientes y eficaces, la ABE, sobre la base de ese andlisis y de
conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, emitird directrices con pardmetros de referencia sobre
la manera en que las empresas de servicios de inversién deben utilizar los modelos internos y sobre la manera en que esos
modelos internos deben aplicarse a riesgos o exposiciones similares.

Los Estados miembros alentardn a las autoridades competentes a tener en cuenta ese andlisis y esas directrices para la
revisién a que se refiere el apartado 1.

Seccion 4

Medidas y facultades de supervisién

Articulo 38
Medidas de supervision
Las autoridades competentes exigirdn que las empresas de servicios de inversion adopten, en una fase temprana, las medidas

necesarias para hacer frente a los siguientes problemas:

a) que una empresa de servicios de inversiéon no cumpla los requisitos de la presente Directiva o del Reglamento (UE)
2019/2033;

b) que las autoridades competentes tengan pruebas que indiquen que una empresa de servicios de inversion vaya a incurrir
probablemente en un incumplimiento de las disposiciones nacionales de transposicién de la presente Directiva o de lo
dispuesto en el Reglamento (UE) 2019/2033 en los siguientes doce meses.

Articulo 39
Facultades de supervision
1. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes dispongan de las facultades de supervision
necesarias para intervenir, en el ejercicio de sus funciones, en la actividad de las empresas de servicios de inversién de

manera efectiva y proporcionada.

2. A efectos de lo dispuesto en el articulo 36, el articulo 37, apartado 3, y el articulo 38 y de la aplicacion del
Reglamento (UE) 2019/2033, las autoridades competentes dispondran de las siguientes facultades:
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a) exigir a las empresas de servicios de inversién que dispongan de fondos propios por encima de lo exigido en el articulo
11 del Reglamento (UE) 2019/2033, en las condiciones establecidas en el articulo 40 de la presente Directiva, o que
ajusten los fondos propios y los activos liquidos exigidos en caso de modificaciones importantes en la actividad de
dichas empresas de servicios de inversion;

b) exigir que se refuercen los sistemas, los procedimientos, los mecanismos y las estrategias aplicados de conformidad con
los articulos 24 y 26;

) exigir a las empresas de servicios de inversién que presenten, en el plazo de un afio, un plan para restablecer el
cumplimiento de los requisitos de supervision establecidos en la presente Directiva y el Reglamento (UE) 2019/2033 y
fijen un plazo para su aplicacion, y exigir las mejoras necesarias en el plan en lo que atafie a su alcance y plazo;

d) exigir que las empresas de servicios de inversién apliquen una politica especifica de dotacién de provisiones o un
determinado tratamiento de los activos en cuanto a requisitos de fondos propios;

e) restringir o limitar la actividad, las operaciones o la red de las empresas de servicios de inversién o exigir el abandono
de las actividades que entrafien riesgos excesivos para la solidez financiera de una empresa de servicios de inversion;

f) exigir la reduccion del riesgo inherente a las actividades, productos y sistemas de las empresas de servicios de inversion,
incluidas las actividades externalizadas;

g) exigir a las empresas de servicios de inversion que limiten la remuneracion variable como porcentaje de los ingresos
netos, cuando esa remuneracion resulte incompatible con el mantenimiento de una base sélida de capital;

h) exigir a las empresas de servicios de inversion que utilicen los beneficios netos para reforzar los fondos propios;

i) prohibir o restringir las distribuciones de dividendos o los pagos de intereses por parte de la empresa de servicios de
inversion a accionistas, socios o titulares de instrumentos de capital de nivel 1 adicional, cuando la restriccién o la
prohibicién no constituya un evento de impago de la empresa de servicios de inversion;

j)  imponer requisitos de informacién adicionales a los establecidos en la presente Directiva y en el Reglamento (UE) 2019/
2033 o mds frecuentes que estos, incluida informacion sobre la situacién de capital y liquidez;

k) imponer requisitos especificos de liquidez, con arreglo al articulo 42;
1) exigir la comunicacién de informacién complementaria;

m) exigir a las empresas de servicios de inversiéon que reduzcan los riesgos para la seguridad de sus redes y sistemas de
informacién con el fin de garantizar la confidencialidad, la integridad y la disponibilidad de sus procesos, datos y
activos.

3. A efectos del apartado 2, letra j), las autoridades competentes solo podrdn imponer a las empresas de servicios de
inversion requisitos de informacion adicionales o aumentar la frecuencia de la informacién, cuando la informacién que
deba comunicarse no sea reiterativa y se cumpla una de las siguientes condiciones:

a) que concurra uno de los casos a que se refiere el articulo 38, letras a) y b);
b) que la autoridad competente lo considere necesario para obtener los datos a que se refiere el articulo 38, letra b);

¢) que la informaci6n adicional sea necesaria a efectos del proceso de revisién y evaluacion supervisoras a que se refiere el
articulo 36.

La informacién se considerara reiterativa cuando la autoridad competente ya disponga de la misma o esencialmente la
misma informacién o cuando dicha informaciéon pueda ser elaborada por la autoridad competente u obtenida por la
misma autoridad competente a través de medios distintos de la exigencia a la empresa de servicios de inversion de
comunicarla. Una autoridad competente no exigird informacién adicional cuando disponga ya de esa informacién en un
formato o nivel de detalle distinto del de la informacién adicional que haya de comunicarse y ese formato o nivel de detalle
distinto no le impida obtener informacion esencialmente similar.

Articulo 40

Requisito de fondos propios adicionales

1. Las autoridades competentes impondrén el requisito de fondos propios adicionales a que se refiere el articulo 39,
apartado 2, letra a), solo cuando, sobre la base de las revisiones efectuadas de conformidad con los articulos 36 y 37,
constaten la existencia de cualquiera de las siguientes situaciones en relacién con una empresa de servicios de inversion:

a) que la empresa de servicios de inversién estd expuesta a riesgos o elementos de riesgo, o supone riesgos para otros que
son importantes y no estdn cubiertos, o no estdn suficientemente cubiertos, por el requisito de fondos propios y en
particular por los requisitos basados en los factores K establecidos en las partes tercera o cuarta del Reglamento (UE)
2019/2033;
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b) que la empresa de servicios de inversion no cumple los requisitos establecidos en los articulos 24 y 26 y es improbable
que otras medidas de supervisién mejoren suficientemente los sistemas, procedimientos, mecanismos y estrategias en
un plazo adecuado;

c) los ajustes relativos a la evaluacion prudencial de la cartera de negociacion son insuficientes para permitir a la empresa
de servicios de inversién vender o cubrir sus posiciones a corto plazo sin incurrir en pérdidas importantes en
condiciones de mercado normales;

d) larevision realizada de conformidad con el articulo 37 pone de manifiesto que es probable que el incumplimiento de los
requisitos exigidos para la aplicacién de los modelos internos autorizados dé lugar a niveles insuficientes de capital;

e) la empresa de servicios de inversién incumple reiteradamente la obligacién de constituir o mantener un nivel suficiente
de fondos propios con arreglo a lo dispuesto en el articulo 41.

2. Acefectos del apartado 1, letra a), del presente articulo, los riesgos o elementos de riesgo se considerardn no cubiertos
o no suficientemente cubiertos por los requisitos de fondos propios establecidos en las partes tercera y cuarta del
Reglamento (UE) 2019/203 3dnicamente cuando los importes, los tipos y la distribucién del capital considerado adecuado
por la autoridad competente a raiz de la revisién supervisora de la evaluacion realizada por las empresas de servicios de
inversion de conformidad con el articulo 24, apartado 1, de la presente Directiva, superen el requisito de fondos propios
de las empresas de servicios de inversion establecido en las partes tercera o cuarta del Reglamento (UE) 2019/2033.

A efectos del pdrrafo primero, el capital que se considere suficiente podrd incluir riesgos o elementos de riesgo
explicitamente excluidos del requisito de fondos propios establecido en las partes tercera o cuarta del Reglamento (UE)
2019/2033.

3. Las autoridades competentes determinarédn el nivel de fondos propios adicionales exigido en virtud del articulo 39,
apartado 2, letra a), como la diferencia entre el capital considerado adecuado con arreglo al apartado 2 del presente
articulo y el requisito de fondos propios establecido en las partes tercera o cuarta del Reglamento (UE) 2019/2033.

4. Las autoridades competentes exigirdn que las empresas de servicios de inversién cumplan el requisito de fondos
propios adicionales a que se refiere el articulo 39, apartado 2, letra a), con fondos propios, con sujecion a las siguientes
condiciones:

a) que al menos las tres cuartas partes del requisito de fondos propios adicionales se satisfagan con capital de nivel 1;
b) que al menos las tres cuartas partes del capital de nivel 1 se compongan de capital de nivel 1 ordinario;

¢) que esos fondos propios no se utilicen para cumplir ninguno de los requisitos de fondos propios establecidos en el
articulo 11, apartado 1, letras a), b) y ¢), del Reglamento (UE) 2019/2033.

5. Las autoridades competentes deberdn justificar por escrito su decisién de imponer un requisito de fondos propios
adicionales con arreglo al articulo 39, apartado 2, letra a), mediante una exposicién clara de la evaluacion completa de los
elementos mencionados en los apartados 1 a 4 del presente articulo. Esto incluird, en el caso mencionado en el apartado 1,
letra d), del presente articulo, una indicacién especifica de las razones por las cuales el nivel de capital fijado de conformidad
con el articulo 41, apartado 1, ya no se considera suficiente.

6.  La ABE, tras consultar a la AEVM, elaborard un proyecto de normas técnicas de regulacién para especificar la manera
en que se deban medir los riesgos y los elementos de riesgo a que hace referencia el apartado 2, incluidos los riesgos o
elementos de riesgo excluidos expresamente de los requisitos de fondos propios establecidos en las partes tercera o cuarta
del Reglamento (UE) 2019/2033.

La ABE velard por que los proyectos de normas técnicas de regulacién incluyan pardmetros cualitativos indicativos para las
cantidades de fondos propios adicionales a que se refiere el articulo 39, apartado 2, letra a), teniendo en cuenta la gama de
modelos de negocio y formas juridicas diferentes que pueden adoptar las empresas de servicios de inversion, y que sean
proporcionados a la luz de:

a) la carga que su aplicacion represente para las empresas de servicios de inversion y las autoridades competentes;

b) la posibilidad de que el mayor nivel de los requisitos de fondos propios que se aplican cuando las empresas de servicios
de inversién no utilizan modelos internos pueda justificar la imposicién de requisitos de fondos propios inferiores
cuando se evaliien los riesgos y los elementos de riesgo conforme al apartado 2.

La ABE presentard a la Comisi6n los proyectos de normas técnicas de regulacion a mds tardar el 26 de junio de 2021.

Se delegan en la Comision los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcion de las normas técnicas de
regulacién mencionadas en el pdrrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n.°1093/2010.

7. Las autoridades competentes podrdn imponer un requisito de fondos propios adicionales con arreglo a los apartados
1 a 6 a las empresas de servicios de inversién que cumplan las condiciones establecidas en el articulo 12, apartado 1, del
Reglamento (UE) 2019/2033 para considerarse empresas de servicios de inversion pequefias y no interconectadas,
basdndose en una evaluacion individualizada y cuando la autoridad competente lo considere justificado.
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Articulo 41
Directrices sobre fondos propios adicionales

1. Teniendo en cuenta el principio de proporcionalidad y en funcién del tamafio, importancia sistémica, naturaleza,
escala y complejidad de las actividades realizadas por las empresas de servicios de inversion que no cumplan las
condiciones establecidas en el articulo 12, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033 para considerarse empresas de
servicios de inversion pequefias y no interconectadas, las autoridades competentes podrdn exigir a dichas empresas de
servicios de inversion que mantengan niveles de fondos propios que, basindose en el articulo 24, superen suficientemente
los requisitos establecidos en la parte tercera del Reglamento (UE) 2019/2033 y en la presente Directiva, incluidos los
requisitos de fondos propios adicionales a que hace referencia el articulo 39, apartado 2, letra a) para garantizar que las
fluctuaciones del ciclo econémico no den lugar a un incumplimiento de dichos requisitos ni amenacen la capacidad de la
empresa de servicios de inversion de liquidar y cesar sus actividades de manera ordenada.

2. Lasautoridades competentes revisardn cuando convenga el nivel de fondos propios que haya fijado cada empresa de
servicios de inversién que no cumpla las condiciones para ser considerada una empresa de servicios de inversiéon pequefia
y no interconectada, establecidas en el articulo 12, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033, de conformidad con el
apartado 1 del presente articulo y, en su caso, comunicardn las conclusiones de esta revisién a la empresa de servicios de
inversién de que se trate, incluida cualquier expectativa de ajuste del nivel de fondos propios establecido de conformidad
con el apartado 1 del presente articulo. Esta comunicaci6n incluird la fecha en la que la autoridad competente exige que el
ajuste se haya completado.

Articulo 42
Requisitos especificos de liquidez

1.  Las autoridades competentes impondran los requisitos especificos de liquidez a que hace referencia el articulo 39,
apartado 2, letra k), de la presente Directiva, Gnicamente cuando, basdndose en las revisiones realizadas con arreglo a los
articulos 36 y 37 de la presente Directiva, lleguen a la conclusién de que la empresa de servicios de inversién que no
cumple las condiciones para ser considerada una empresa de servicios de inversién pequefia y no interconectada,
establecidas en el articulo 12, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033, o que cumple las condiciones establecidas en
el articulo 12, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033 pero no ha quedado exenta de los requisitos de liquidez con
arreglo al articulo 43, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033 se encuentra en una de las situaciones siguientes:

a) estd expuesta a riesgos de liquidez o elementos de riesgo de liquidez importantes no cubiertos o no suficientemente
cubiertos por el requisito de liquidez establecido en la parte quinta del Reglamento (UE) 2019/2033;

b) no cumple los requisitos establecidos en los articulos 24 y 26 de la presente Directiva y es improbable que otras medidas
administrativas mejoren suficientemente los sistemas, procedimientos, mecanismos y estrategias en un plazo adecuado;

2. A efectos del apartado 1, letra a), del presente articulo, los riesgos de liquidez o elementos de riesgo de liquidez se
considerardn no cubiertos o no suficientemente cubiertos por el requisito de liquidez establecido en la parte quinta del
Reglamento (UE) 2019/2033tnicamente cuando los importes y los tipos de liquidez considerados suficientes por la
autoridad competente a raiz de la revisién supervisora de la evaluacion realizada por las empresas de servicios de inversion
de conformidad con el articulo 24, apartado 1 de la presente Directiva, superen el requisito de liquidez de las empresas de
servicios de inversion establecido en la parte quinta del Reglamento (UE) 2019/2033.

3. Las autoridades competentes determinardn el nivel de requisitos especificos de liquidez con arreglo al articulo 39,
apartado 2, letra k), de la presente Directiva, como la diferencia entre la liquidez considerada suficiente con arreglo al
apartado 2 del presente articulo y el requisito de liquidez establecido en la parte quinta del Reglamento (UE) 2019/2033.

4. Las autoridades competentes exigirdn que las empresas de servicios de inversion cumplan el requisito especifico de
liquidez recogido en el articulo 39, apartado 2, letra k), de la presente Directiva, con activos liquidos tal como dispone el
articulo 43 del Reglamento (UE) 2019/2033.

5. Lasautoridades competentes justificardn por escrito su decision de imponer requisitos especificos de liquidez como se
contempla en el articulo 39, apartado 2, letra k), mediante una exposicion clara de la evaluacién completa de los elementos
a que hacen referencia los apartados 1 a 3 del presente articulo.

6.  La ABE, en consulta con al AEVM, elaborara los proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar de forma
adecuada al tamafio, la estructura y la organizacion interna de las empresas de servicios de inversion, y a la naturaleza,
dmbito y complejidad de sus actividades, como se deben medir el riesgo de liquidez y los elementos de riesgo de liquidez a
que hace referencia el apartado 2.

La ABE presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas de regulacién a mds tardar el 26 de junio de 2021.

Se delegan en la Comision los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcién de las normas técnicas de
regulacién mencionadas en el péarrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n.°1093/2010.
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Articulo 43

Cooperacion con las autoridades de resolucién

Las autoridades competentes notificardn a las autoridades de resolucién pertinentes acerca de todo requisito de fondos
propios adicionales exigidos en virtud del articulo 39, apartado 2, letra a), de la presente Directiva, para una empresa de
servicios de inversion que entre dentro del dmbito de aplicacién de la Directiva 2014/59/UE y de cualquier expectativa de
ajuste segtin lo contemplado en el articulo 41, apartado 2, de la presente Directiva con respecto a esa empresa de servicios
de inversi6n.

Articulo 44
Requisitos de publicaciéon

Los Estados miembros garantizardn que las autoridades competentes estén facultadas para:

a) exigir a aquellas empresas de servicios de inversion que no cumplen las condiciones establecidas en el articulo 12,
apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033 para considerarse empresas de servicios de inversion pequefias y no
interconectadas y a las empresas de servicios de inversion a que hace referencia el articulo 46, apartado 2, del
Reglamento (UE) 2019/2033 que publiquen la informaciéon mencionada en el articulo 46 de dicho Reglamento mds de
una vez al afio y que establezcan plazos para dicha publicacion;

b) exigir a aquellas empresas de servicios de inversiéon que no cumplen las condiciones establecidas en el articulo 12,
apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2033 para considerarse empresas de servicios de inversion pequefias y no
interconectadas y a las empresas de servicios de inversién a que hace referencia el articulo 46, apartado 2, del
Reglamento (UE) 2019/2033 que utilicen medios y localizaciones especificos, en particular los sitios web de la empresa
de servicios de inversion, para publicaciones distintas de los estados financieros;

¢) exigir a las empresas matrices que publiquen anualmente, ya sea integramente o mediante referencias a informacion
equivalente, una descripcién de su estructura juridica y la estructura organizativa y de gobernanza del grupo de
empresas de servicios de inversion de conformidad con el articulo 26, apartado 1, de la presente Directiva y con el
articulo 10 de la Directiva 2014/65/UE.

Articulo 45
Obligacion de informar a la ABE

1. Lasautoridades competentes informardn a la ABE de lo siguiente:
a) su proceso de revision y evaluacion a que se refiere el articulo 36;
b) la metodologia utilizada para las decisiones a que se refieren los articulos 39, 40 y 41;

c) el nivel de las sanciones administrativas establecidas por los Estados miembros, a las que se refiere el articulo 18.
La ABE transmitird la informacion a que hace referencia el presente apartado a la AEVM.

2. La ABE, en consulta con la AEVM, evaluard la informacion facilitada por las autoridades competentes con el fin de
desarrollar la coherencia del proceso de revision y evaluacion supervisoras. Para completar su evaluacion, la ABE tras
consultar con la AEVM podra solicitar informacion adicional a las autoridades competentes de manera proporcional y con
arreglo al articulo 35 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

La ABE publicard en su sitio web la informacién agregada a que hace referencia el apartado 1, parrafo primero, letra c).

La ABE presentard un informe al Parlamento Europeo y al Consejo sobre el grado de convergencia logrado entre los Estados
miembros en la aplicacion de lo dispuesto en el presente capitulo. La ABE realizard evaluaciones inter pares de conformidad
con el articulo 30 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, en su caso. Informard de dicha evaluacién inter pares a la AEVM.

La ABE y la AEVM emitirdn, de conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, y el articulo 16 del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010, segiin el caso, directrices dirigidas a las autoridades competentes a fin de especificar con
mds detalle, en consonancia con el tamafio, la estructura y la organizacién interna de las empresas de servicios de
inversién y con la naturaleza, el alcance y la complejidad de sus actividades, el procedimiento y la metodologia comunes
del procedimiento de revision y evaluacion supervisoras a que se refiere el apartado 1y de la evaluacién del tratamiento de
los riesgos a que se refiere el articulo 29 de la presente Directiva.
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CAPITULO 3

Supervision de grupos de empresas de servicios de inversion

Seccién 1

Supervision de grupos de empresas de servicios de inversion en base consolidada y
supervision del cumplimiento con la prueba de capital del grupo

Articulo 46
Determinacién del supervisor de grupon

1. Los Estados miembros garantizaran que, cuando un grupo de empresa de servicios de inversién esté encabezado por
una empresa de servicios de inversién matriz de la Unién, la supervisién en base consolidada o la supervisién del
cumplimiento de la prueba de capital del grupo sea ejercida por la autoridad competente de esa empresa de servicios de
inversi6n matriz de la Uni6n.

2. Los Estados miembros garantizardn que, cuando la empresa matriz de una empresa de servicios de inversion sea una
sociedad de cartera de inversion matriz de la Unién o una sociedad financiera mixta de cartera matriz de la Unién, la
supervision en base consolidada o la supervisién del cumplimiento de la prueba de capital del grupo sea ejercida por la
autoridad competente de esa empresa de servicios de inversion.

3. Los Estados miembros garantizardn que, cuando dos o mds empresas de servicios de inversién autorizadas en dos o
mds Estados miembros tengan a la misma sociedad de cartera de inversion matriz de la Unién o la misma sociedad
financiera mixta de cartera matriz de la Unién, la supervisién en base consolidada o la supervisién del cumplimiento de la
prueba de capital del grupo sea ejercida por la autoridad competente de la empresa de servicios de inversién autorizada en
el Estado miembro en el que la sociedad de cartera de inversion o la sociedad financiera mixta de cartera esté establecida.

4. Los Estados miembros garantizardn que, cuando las empresas matrices de dos o mds empresas de servicios de
inversién autorizadas en dos o mds Estados miembros comprendan mds de una sociedad de cartera de inversiéon o
sociedad financiera mixta de cartera con domicilio social en diferentes Estados miembros y exista una empresa de servicios
de inversién en cada uno de esos Estados, la supervisién en base consolidada o la supervisién del cumplimiento de la
prueba de capital del grupo sea ejercida por la autoridad competente de la empresa de servicios de inversion con el balance
total mds elevado.

5. Los Estados miembros garantizardn que, cuando dos o mds empresas de servicios de inversién autorizadas en la
Unién tengan por empresa matriz a la misma sociedad de cartera de inversién de la Unién o sociedad financiera mixta de
cartera de la Unién y ninguna de esas empresas de servicios de inversion haya sido autorizada en el Estado miembro en el
que la sociedad de cartera de inversion o la sociedad financiera mixta de cartera haya sido constituida, la supervisién en
base consolidada o la supervisién del cumplimiento de la prueba de capital del grupo sea ejercida por la autoridad
competente de la empresa de servicios de inversién con el balance total més elevado.

6.  Lasautoridades competentes podran, de comiin acuerdo, no aplicar los criterios contemplados en los apartados 3, 4 y
5 cuando su aplicacién, teniendo en cuenta las empresas de servicios de inversién de que se trate y la importancia de sus
actividades en los Estados miembros correspondientes, no sea apropiada para la supervision efectiva en base consolidada o
la supervisién del cumplimiento de la prueba de capital del grupo y podrdn designar a otra autoridad competente para
ejercer la supervision en base consolidada o la supervision del cumplimiento de la prueba de capital del grupo. En esos
casos, antes de adoptar tal decision, las autoridades competentes ofrecerdn la oportunidad de manifestar su opinién al
respecto, segtin proceda, a la sociedad de cartera de inversiéon matriz de la Unidn, la sociedad financiera mixta de cartera de
la Unién o la empresa de servicios de inversion con el balance total mds elevado. Las autoridades competentes notificardn a
la Comisién y a la ABE cualquier decisién al respecto.

Articulo 47
Requisitos de informacion en situaciones de urgencia

Cuando surja una situacién de urgencia, incluida la situacion descrita en el articulo 18 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010
o una situacién de evolucion adversa de los mercados, que pueda comprometer la liquidez en el mercado y la estabilidad del
sistema financiero de cualquier Estado miembro en el que hayan sido autorizados entes de un grupo de empresa de
servicios de inversion, el supervisor de grupo determinado con arreglo al articulo 46 de la presente Directiva, sin perjuicio
de lo dispuesto en la seccién 2 del capitulo 1 del presente titulo, alertard tan pronto como sea posible a la ABE, la JERS y
todas las autoridades competentes pertinentes y les comunicard toda la informacién esencial para el desempefio de sus
funciones.
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Articulo 48
Colegios de supervisores

1. Los Estados miembros velardn por que el supervisor de grupo determinado con arreglo al articulo 46 de la presente
Directiva pueda, en su caso, establecer colegios de supervisores con el objeto de facilitar el desempefio de las funciones a
que se refiere el presente articulo y de garantizar la coordinacién y la cooperacién con las autoridades de supervisién
pertinentes de terceros paises, en particular cuando resulte necesario para la aplicacién del articulo 23, apartado 1, parrafo
primero, letra c), y apartado 2, del Reglamento (UE) 2019/2033 para el intercambio y la actualizacién de informacion
pertinente sobre el modelo de garantias con las autoridades de supervisién de las entidades de contrapartida central
cualificadas (ECCC).

2. Los colegios de supervisores proporcionardn un marco para que el supervisor de grupo, la ABE y las demds
autoridades competentes implicadas desarrollen las siguientes funciones:

a) las funciones a que se refiere el articulo 47;

b) la coordinacién de las solicitudes de informacién cuando resulte necesario para facilitar la supervision en base
consolidada, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 7 del Reglamento (UE) 2019/2033;

¢) la coordinacién de las solicitudes de informacion, en aquellos casos en los que varias autoridades competentes de
empresas de servicios de inversién que sean parte del mismo grupo necesiten solicitar informacién en relacién con el
modelo de garantias y los pardmetros empleados para el célculo de las garantias exigidas a las empresas de servicios de
inversion pertinentes a la autoridad competente del Estado miembro de origen de un miembro compensador o a la
autoridad competente de una ECCC;

d) el intercambio de informacién entre todas las autoridades competentes y con la ABE, de conformidad con el articulo 21
del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, y con la AEVM, de conformidad con el articulo 21 del Reglamento (UE)
n.° 1095/2010;

e) alcanzar un acuerdo entre las autoridades competentes sobre la delegacion voluntaria de funciones y responsabilidades,
cuando proceda;

f) el aumento de la eficiencia de la supervision, tratando de evitar toda duplicacién innecesaria de requisitos de
supervision.

3. Cuando proceda, podran establecerse también colegios de supervisores cuando las filiales de un grupo de empresa de
servicios de inversion encabezado por una empresa de servicios de inversion de la Uni6n, una sociedad de cartera de
inversién matriz de la Unién o una sociedad financiera mixta de cartera matriz de la Union estén situadas en un tercer pais.

4. La ABE, de conformidad con el articulo 21 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, participara en las reuniones de los
colegios de supervisores.

5. Las autoridades siguientes serdn miembros del colegio de supervisores:

a) las autoridades competentes responsables de la supervision de las filiales de un grupo de empresa de servicios de
inversién encabezado por una empresa de servicios de inversién de la Unién, una sociedad de cartera de inversién
matriz de la Unién o una sociedad financiera mixta de cartera matriz de la Unidn;

b) en su caso, las autoridades de supervisién de terceros paises, con sujecion a requisitos de confidencialidad que sean
equivalentes, a juicio de todas las autoridades competentes, a los requisitos establecidos en la seccion 2 del capitulo 1
del presente titulo.

6.  El supervisor de grupo determinado de conformidad con el articulo 46 presidird las reuniones del colegio de
supervisores y adoptard las decisiones. Mantendrd a todos los miembros del colegio de supervisores plenamente
informados, por anticipado, de la organizacion de las reuniones, de las principales cuestiones que se vayan a tratar y de las
actividades que se vayan a examinar. El supervisor de grupo también mantendrd a todos los miembros del colegio de
supervisores plenamente informados, de manera oportuna, de las decisiones adoptadas en las reuniones o de las medidas
ejecutadas.

El supervisor de grupo tendrd en cuenta, al adoptar decisiones, la pertinencia de la actividad de supervisién que vayan a
planificar o coordinar las autoridades a que se refiere el apartado 5.

El establecimiento y el funcionamiento de los colegios de supervisores se formalizard mediante acuerdos por escrito.
7. En caso de desacuerdo con una decision adoptada por el supervisor de grupo que atafia al funcionamiento de los

colegios de supervisores, cualquiera de las autoridades competentes de que se trate podrd plantear el asunto a la ABE y
solicitar su asistencia de conformidad con el articulo 19 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.
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La ABE podra también asistir a las autoridades competentes en caso de desacuerdo sobre el funcionamiento de los colegios
de supervisores en virtud del presente articulo por iniciativa propia, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 19, apartado 1,
parrafo segundo, del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

8. La ABE, tras consultar a la AEVM, elaborard proyectos de normas técnicas de regulacién a fin de especificar con
mayor detalle las condiciones en que los colegios de supervisores ejercerdn las funciones contempladas en el apartado 1.

La ABE presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas de regulacién a mds tardar el 26 de junio de 2021.

Se delegan en la Comision los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcidn de las normas técnicas de
regulacién a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n.°1093/2010.

Articulo 49

Requisitos de cooperacién

1. Los Estados miembros velardn por que el supervisor de grupo y las autoridades competentes a que se refiere el
articulo 48, apartado 5, se faciliten mutuamente toda la informacion pertinente que requieran, incluida la siguiente:

a) la identificacion de la estructura juridica y de gobernanza del grupo de empresa de servicios de inversion, incluida su
estructura organizativa, que abarque todos los entes regulados y no regulados, las filiales no reguladas y las empresas
matrices, asi como de las autoridades competentes de los entes regulados del grupo de empresa de servicios de
inversion;

b) los procedimientos para la recogida de informacién de las empresas de servicios de inversién de un grupo de empresas
de servicios de inversion, y los procedimientos para la verificacién de dicha informaci6n;

¢) cualquier evolucion adversa, en las empresas de servicios de inversién o en otros entes de un grupo de empresa de
servicios de inversion, que pueda afectar gravemente a dichas empresas de servicios de inversion;

d) cualquier sancién importante o medida excepcional adoptada por las autoridades competentes con arreglo a las
disposiciones nacionales de transposicion de la presente Directiva;

e) la imposicion de un requisito especifico de fondos propios con arreglo al articulo 39 de la presente Directiva.

2. Las autoridades competentes y el supervisor de grupo podrdn recurrir a la ABE, de conformidad con el articulo 19,
apartado 1, del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, cuando la informacién pertinente no se haya comunicado de
conformidad con el apartado 1 sin demoras indebidas o cuando una solicitud de cooperacién, en particular para
intercambiar informaci6n pertinente, se haya rechazado o no haya sido atendida en un plazo razonable.

La ABE podrd, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 19, apartado 1, parrafo segundo, del Reglamento (UE) n.°
1093/2010 y por propia iniciativa, ayudar a las autoridades competentes en el desarrollo de practicas coherentes de
cooperacion.

3. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes, antes de la adopcién de una decisién que pueda
ser importante para las funciones de supervision de otras autoridades competentes, se consulten sobre los puntos
siguientes:

a) cambios en la estructura accionarial, organizativa o de gestién de las empresas de servicios de inversion pertenecientes a
un grupo de empresa de servicios de inversién que requieran la aprobacién o la autorizacién de las autoridades
competentes;

b) sanciones importantes impuestas a las empresas de servicios de inversién por las autoridades competentes o cualquier
otra medida excepcional adoptada por dichas autoridades; y

c) requisitos especificos de fondos propios impuestos de conformidad con el articulo 39.

4. Se consultard al supervisor de grupo cuando las autoridades competentes vayan a imponer sanciones importantes o
adoptar cualquier otra medida excepcional con arreglo al apartado 3, letra b).

5. Como excepcion a lo dispuesto en el apartado 3, una autoridad competente no estard obligada a consultar a otras
autoridades competentes en casos de urgencia o cuando dicha consulta pueda comprometer la eficacia de su decision; en
estos casos la autoridad competente informard sin demora a las demds autoridades competentes afectadas de la decisién de
no consultarlas.
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Articulo 50

Verificacion de la informacidn relativa a entes situados en otros Estados miembros

1. Los Estados miembros velardn por que, cuando la autoridad competente de un Estado miembro necesite verificar
cierta informacién sobre empresas de servicios de inversion, sociedades de cartera de inversion, sociedades financieras
mixtas de cartera, entidades financieras, empresas de servicios auxiliares, sociedades mixtas de cartera o filiales situadas en
otro Estado miembro, incluidas las filiales que sean compafiias de seguros, y formule una solicitud a tal efecto, la autoridad
competente pertinente de ese otro Estado miembro lleve a cabo dicha verificaciéon de conformidad con el apartado 2.

2. Lasautoridades competentes que hayan recibido una solicitud con arreglo al apartado 1 deberdn proceder de alguna
de las siguientes maneras:

a) realizardn por si mismas la verificacién, en el marco de sus competencias;

b) permitirdn a las autoridades competentes que lo hayan solicitado llevar a cabo la verificacion;

¢) solicitardn que un auditor o experto lleve a cabo la verificacién de manera imparcial y que informe de sus resultados con

celeridad.

A efectos de las letras a) y c), las autoridades competentes que hayan realizado la solicitud podrdn participar en la
verificacion.

Seccidén 2

Sociedades de cartera de inversion, sociedades financieras mixtas de cartera y sociedades mixtas de cartera

Articulo 51

Inclusién de las sociedades de cartera en la supervision del cumplimiento de la prueba de capital del grupo

Los Estados miembros velardn por que las sociedades de cartera de inversion y las sociedades financieras mixtas de cartera
se incluyan en la supervision del cumplimiento de la prueba de capital del grupo.

Articulo 52

Cualificacién de los administradores

Los Estados miembros exigirdn que los miembros del 6rgano de direccion de una sociedad de cartera de inversion o de una
sociedad financiera mixta de cartera tengan la reputacion y los conocimientos, capacidades y experiencia suficientes para
desempefiar sus funciones de manera efectiva, teniendo en cuenta la funcién especifica de las sociedades de cartera de
inversion o las sociedades financieras mixtas.

Articulo 53
Sociedades mixtas de cartera

1. Los Estados miembros dispondrdn que, cuando la empresa matriz de una empresa de servicios de inversion sea una
sociedad mixta de cartera, las autoridades competentes responsables de la supervision de la empresa de servicios de
inversién puedan:

a) exigir que la sociedad mixta de cartera les proporcione toda la informacién que pueda ser pertinente para la supervision
de dicha empresa de servicios de inversion;

b) supervisar las operaciones entre la empresa de servicios de inversién y la sociedad mixta de cartera y las filiales de esta, y
exigir a la empresa de servicios de inversién que cuente con procedimientos de gestién de riesgos y mecanismos de
control internos adecuados, incluidos procedimientos sélidos de informacién y de contabilidad con el fin de identificar,
medir, seguir y controlar dichas operaciones.
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2. Los Estados miembros preverdn que sus autoridades competentes puedan realizar, o encomendar a inspectores
externos, inspecciones in situ para verificar la informacion facilitada por las sociedades mixtas de cartera y sus filiales.

Articulo 54
Sanciones

De conformidad con el capitulo 2, seccidn 3, del presente titulo, los Estados miembros velardn por que puedan dictarse,
contra las sociedades de cartera de inversion, las sociedades financieras mixtas de cartera y las sociedades mixtas de cartera,
o sus directivos efectivos, que incumplan las disposiciones legales, reglamentarias o administrativas de transposicion del
presente capitulo, las sanciones administrativas u otras medidas administrativas destinadas a poner fin a esos
incumplimientos o mitigarlos o subsanar sus causas.

Articulo 55
Evaluacion de la supervision de terceros paises y otras técnicas de supervisiéon

1. Los Estados miembros velardn por que, cuando dos o mds empresas de servicios de inversién que sean filiales de la
misma empresa matriz, cuya administracion central se encuentre en un tercer pais, no estén sujetas a una supervisién
eficaz a nivel de grupo, la autoridad competente evalie si las empresas de servicios de inversion estdn sujetas a una
supervision por parte de la autoridad de supervision del tercer pais que sea equivalente a la supervisién establecida en la
presente Directiva y en la parte primera del Reglamento (UE) 2019/2033.

2. Cuando a raiz de la evaluacién a que se refiere el apartado 1 del presente articulo se llegue a la conclusién de que no
se aplica dicha supervision equivalente, los Estados miembros permitirdn recurrir a técnicas de supervision apropiadas que
logren los objetivos de la supervisién con arreglo a los articulos 7 u 8 del Reglamento (UE) 2019/2033. Dichas técnicas de
supervision deberdn ser decididas por la autoridad competente a la que corresponderia ser supervisor de grupo si la
empresa matriz estuviera establecida en la Unidn, tras consultar a las demds autoridades competentes implicadas. Toda
medida adoptada con arreglo al presente apartado se notificard a las demds autoridades competentes implicadas, a la ABE y
a la Comision.

3. Laautoridad competente a la que corresponderia ser supervisor de grupo si la empresa matriz estuviera establecida en
la Unién podrd exigir, en particular, la constitucion de una sociedad de cartera de inversién o de una sociedad financiera
mixta de cartera en la Unién y aplicar los articulos 7 u 8 del Reglamento (UE) 2019/2033 a dicha sociedad de cartera de
inversion o sociedad financiera mixta de cartera.

Articulo 56
Cooperacion con las autoridades supervisoras de terceros paises

La Comision podrd presentar recomendaciones al Consejo, bien a peticién de un Estado miembro o por propia iniciativa, a
fin de negociar acuerdos con uno o varios terceros paises sobre la forma de ejercer la supervisién del cumplimiento de la
prueba de capital del grupo por parte de las siguientes empresas de servicios de inversion:

a) empresas de servicios de inversién cuya empresa matriz tenga su administracién central en un tercer pais;

b) empresas de servicios de inversion situadas en un tercer pais cuya empresa matriz tenga su administracion central en la
Unién.

TITULO V

PUBLICACION POR LAS AUTORIDADES COMPETENTES

Articulo 57
Requisitos de publicaciéon

1. Lasautoridades competentes hardn publica toda la informacién siguiente:

a) el texto de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas, asi como las orientaciones generales adoptadas en
sus Estados miembros con arreglo a lo dispuesto en la presente Directiva;

b) el modo de ejercer las opciones y facultades discrecionales existentes en virtud de la presente Directiva y del Reglamento
(UE) 2019/2033;
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c) los criterios y métodos generales empleados para la revisién y la evaluacion supervisoras contempladas en el articulo 36
de la presente Directiva;

d) los datos estadisticos agregados sobre los aspectos fundamentales de la aplicacion de la presente Directiva y del
Reglamento (UE) 2019/2033 en sus Estados miembros, incluidos el nimero y la naturaleza de las medidas de
supervisién adoptadas de conformidad con el articulo 39, apartado 2, letra a), de la presente Directiva, y de las
sanciones administrativas impuestas de conformidad con el articulo 18 de la presente Directiva.

2. La informacién publicada con arreglo al apartado 1 serd lo suficientemente completa y exacta para permitir una
comparacién representativa de la aplicacién del apartado 1, b), c) y d), por parte de las autoridades competentes de los
distintos Estados miembros.

3. La informaci6n se publicard en un formato comin y se actualizard periédicamente. Serd accesible en una tnica
direccién electrénica.

4. La ABE, tras consultar con la AEVM, elaborard proyectos de normas técnicas de aplicacion para determinar el
formato, la estructura, el indice de contenidos y la fecha anual de publicacién de la informacién enumerada en el apartado
1.

Se otorgan a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero, de
conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

5. La ABE presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas de ejecucién mencionados en el apartado 4 a mds
tardar el 26 de junio de 2021.

TITULO VI

ACTOS DELEGADOS

Articulo 58

Ejercicio de la delegacion

1. Se otorgan a la Comisién los poderes para adoptar actos delegados en las condiciones establecidas en el presente
articulo.

2. Los poderes para adoptar actos delegados mencionados en el articulo 3, apartado 2, en el articulo 29, apartado 4, y en
el articulo 36, apartado 4, se otorgan a la Comisién por un periodo de cinco afios a partir del 25 de diciembre de 2019.

3. La delegacion de poderes mencionada en el articulo 3, apartado 2, en el articulo 29, apartado 4, y en el articulo 36,
apartado 4, podrd ser revocada en cualquier momento por el Parlamento Europeo o por el Consejo. La decision de
revocacion pondrd término a la delegacion de los poderes que en ella se especifiquen. La decision surtird efecto el dia
siguiente al de su publicacién en el Diario Oficial de la Unién Europea o en una fecha posterior indicada en ella. No afectard a
la validez de los actos delegados que ya estén en vigor.

4. Antes de la adopcién de un acto delegado, la Comisién consultard a los expertos designados por cada Estado
miembro de conformidad con los principios establecidos en el Acuerdo interinstitucional de 13 de abril de 2016 sobre la
mejora de la legislacion.

5. Tan pronto como la Comision adopte un acto delegado lo notificard simultdneamente al Parlamento Europeo y al
Consejo.

6. Los actos delegados adoptados en virtud del articulo 3, apartado 2, del articulo 29, apartado 4, y del articulo 36,
apartado 4, entrardn en vigor tinicamente si, en un plazo de dos meses a partir de su notificacién al Parlamento Europeo y
al Consejo, ninguna de estas instituciones formula objeciones o si, antes del vencimiento de dicho plazo, ambas informan a
la Comision de que no las formulardn. El plazo se prorrogard dos meses a iniciativa del Parlamento Europeo o del Consejo.
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TITULO VI

MODIFICACION DE OTRAS DIRECTIVAS

Articulo 59
Modificacién de la Directiva 2002/87|CE

En el articulo 2 de la Directiva 2002/87/CE, el punto 7 se sustituye por el texto siguiente:

«7) "normas sectoriales”, los actos legislativos de la Unién relativos a la supervision prudencial de las entidades
reguladas, en particular los Reglamentos (UE) n. 575/2013 (*) y (UE) 2019/2033 (**) del Parlamento Europeo y
del Consejo, y las Directivas 2009/138/CE, 2013/36/UE (***), 2014/65/UE (****) y (UE) 2019/2034 (*****) del
Parlamento Europeo y del Consejo.

*) Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el
Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 176 de 27.6.2013, p. 1).

(**)  Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los
requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican los Reglamentos (UE)
n.°1093/2010, (UE) n.° 575/2013, (UE) n.° 600/2014 y (UE) n.° 806/2014 (DO L 314, de 5.12.2019, p. 1).

(**)  Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversién, por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/
CE(DOL176de 27.6.2013, p. 338).

(****¥)  Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los mercados
de instrumentos financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (DO
L 173 de 12.6.2014, p. 349).

(****) Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativa a la
supervision prudencial de las empresas de servicios de inversién, y por la que se modifican las Directivas
2002/87|CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE y 2014/65/UE (DO L 314, de 5.12.2019,
p. 64).».

Articulo 60
Modificaci6n de la Directiva 2009/65/CE

En el articulo 7, apartado 1, letra a), de la Directiva 2009/65/CE, el inciso iii) se sustituye por el texto siguiente:

«li) independientemente del importe que representen estos requisitos, los fondos propios de la sociedad gestora no
podrdn ser en ningin momento inferiores al importe estipulado en el articulo 13 del Reglamento (UE) 2019/
2033 del Parlamento Europeo y del Consejo ().

(*) Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los
requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican los Reglamentos (UE)
n.°1093/2010, (UE) n.° 575/2013, (UE) n.° 600/2014 y (UE) n.° 806/2014 (DO L 314, de 5.12.2019, p. 1)...

Articulo 61
Modificacién de la Directiva 2011/61/UE

En el articulo 9 de la Directiva 2011/61/UE, el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5.  Con independencia del apartado 3, los fondos propios del GFIA no podran ser, en ningin momento, inferiores a
la cuantia exigida en virtud del articulo 13 del Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo (¥).

(*) Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los
requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican los Reglamentos (UE) n.
©1093/2010, (UE) n.° 575/2013, (UE) n.° 600/2014 y (UE) n.° 806/2014 (DO L 314, de 5.12.2019, p. 1).».
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Articulo 62
Modificacién de la Directiva 2013/36/UE

La Directiva 2013/36/UE se modifica como sigue:
1) Eltitulo se sustituye por el texto siguiente:

«Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, relativa al acceso a la actividad
de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de las entidades de crédito, por la que se modifica la Directiva
2002/87|CE y se derogan las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE».

2) Elarticulo 1 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 1
Objeto

La presente Directiva establece normas sobre:
a) el acceso a la actividad de las entidades de crédito;

b) las facultades e instrumentos de supervisién para la supervision prudencial de las entidades de crédito por parte de
las autoridades competentes;

¢) la supervision prudencial de las entidades de crédito por parte de las autoridades competentes de manera
compatible con las normas que establece el Reglamento (UE) n.> 575/2013;

d) los requisitos de publicacién para las autoridades competentes en el dmbito de la regulacion y la supervision
prudencial de las entidades de crédito.».

3) Elarticulo 2 se modifica como sigue:
a) se suprimen los apartados 2y 3;
b) en el apartado 5, se suprime el punto 1;
¢) elapartado 6 se sustituye por el texto siguiente:

«6.  Los entes a los que se hace referencia en el apartado 5, puntos 3 a 24, del presente articulo se considerardn
entidades financieras a efectos del articulo 34 y del titulo VII, capitulo 3.».

4) Enelarticulo 3, apartado 1, se suprime el punto 4.

5) Elarticulo 5 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 5
Coordinacidén en los Estados miembros

Cuando en los Estados miembros exista mds de una autoridad competente para llevar a cabo la supervision prudencial
de las entidades de crédito y las entidades financieras, los Estados miembros tomaran las medidas necesarias a fin de
organizar la coordinacién entre dichas autoridades.».

6) Seinserta el articulo siguiente:

«Articulo 8 bis

Requisitos especificos para la autorizacion de las entidades de crédito a que se refiere el articulo 4, apartado
1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013

1.  Los Estados miembros exigirdn a las empresas a que se refiere el articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del
Reglamento (UE) n.° 575/2013 que ya hayan obtenido una autorizacién con arreglo al titulo I de la Directiva
2014/65|UE, que presenten una solicitud de autorizacion de conformidad con el articulo 8, a mas tardar el dia en que
se produzca alguna de las situaciones siguientes:

a) la media del valor total mensual de los activos, calculada a lo largo de un periodo de doce meses consecutivos, sea
igual o superior a 30 000 millones EUR; o

b) la media del valor total mensual de los activos calculada a lo largo de un periodo de doce meses consecutivos sea
inferior a 30 000 millones EUR y la empresa forme parte de un grupo en el que el valor total de los activos
consolidados de todas aquellas empresas del grupo que posean cada una de ellas por separado un total de activos
inferior a 30 000 millones EUR y que realicen alguna de las actividades mencionadas en los puntos 3 y 6 de la
seccion A del anexo I de la Directiva 2014/65/UE sea igual o superior a 30 000 millones EUR, ambos calculados
como valor medio a lo largo de un perfodo de doce meses consecutivos.
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2. Las empresas a que se refiere el apartado 1 del presente articulo podran seguir llevando a cabo las actividades a
que se refiere el articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 hasta que obtengan la
autorizacion a que se hace referencia en el apartado 1 del presente articulo.

3. Como excepcion a lo dispuesto en el apartado 1 del presente articulo, las empresas a que se refiere el articulo 4,
apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 que a fecha de 24 de diciembre de 2019 lleven a cabo
actividades como empresas de servicios de inversién autorizadas con arreglo a la Directiva 2014/65/UE, deberdn
solicitar la autorizacién de conformidad con el articulo 8 de la presente Directiva a mds tardar el 27 de diciembre de
2020.

4. Cuando la autoridad competente, tras haber recibido la informacién contemplada en el articulo 95 bis de la
Directiva 2014/6 5[UE, determine que una empresa debe recibir autorizacién como entidad de crédito con arreglo a lo
dispuesto en el articulo 8 de la presente Directiva, lo notificard a la empresa y a la autoridad competente tal como se
define en el articulo 4, apartado 1, punto 26, de la Directiva 2014/65/UE y se hard cargo del procedimiento de
autorizacion a partir de la fecha de dicha notificacién.

5. En caso de renovacion de la autorizacién, la autoridad competente que concede la autorizacién velard por que el
proceso sea lo mds 4gil posible y por que se tenga en cuenta la informacién facilitada para autorizaciones existentes.

6.  La ABE elaborard proyectos de normas técnicas de regulacion a fin de especificar:

a) la informacién que debe proporcionar la empresa a las autoridades competentes en la solicitud de autorizacion,
incluido el programa de actividades contemplado en el articulo 10;

b) el método de célculo de los umbrales a que se refiere el apartado 1.

Se delegan en la Comisién los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcién de las normas
técnicas de regulacion a que se refieren las letras a) y b) del parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14
del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

La ABE presentardi a la Comisién los proyectos de normas técnicas de regulacion a mds tardar el
26 de diciembre de 2020.».

7) Enelarticulo 18, se inserta la letra siguiente:

«a bis) haga uso de la autorizacién exclusivamente para llevar a cabo las actividades contempladas en el articulo 4,
apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 y, durante un periodo de cinco afios
consecutivos, el valor medio total de sus activos sea inferior a los umbrales establecidos en dicho articulo;».

8) Elarticulo 20 se modifica como sigue:
a) elapartado 2, se sustituye por el texto siguiente:

«2. La ABE publicard en su sitio web, que actualizard al menos una vez al afio, una lista en la que figuren las
denominaciones de todas las entidades de crédito a las que se haya concedido autorizacién.»;

b) se inserta el apartado siguiente:

«3 bis.  Lalista a que se refiere el apartado 2 del presente articulo incluird la denominacién de las empresas a que
se refiere el articulo 4, apartado 1, punto 1), letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 e identificard a esas
entidades de crédito como tales. En dicha lista también se expondran los cambios registrados en relacion con su
version anterior.».

9) Enelarticulo 21 ter, el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:
«5. A efectos de lo dispuesto en el presente articulo:
a) el valor total de los activos del grupo de un tercer pais en la Unién serd la suma de lo siguiente:

i) el valor total de los activos de cada entidad en la Unién del grupo de un tercer pais, segtin se desprenda de su
balance consolidado o, cuando el balance de una entidad no esté consolidado, de su balance individual; y

ii) el valor total de los activos de cada sucursal del grupo de un tercer pais que esté autorizada a operar en la Unién
de conformidad con lo dispuesto en la presente Directiva, en el Reglamento (UE) n.° 600/2014 del Parlamento
Europeo y del Consejo (*) o en la Directiva 2014/65/UE;

b) el término «entidad» incluird también a las empresas de servicios de inversion.

() Reglamento (UE) n.° 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativo a los
mercados de instrumentos financieros y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 173 de

12.6.2014, p. 84).».
10) Se suprime el titulo IV.

11

—_ =

En el articulo 51, apartado 1, el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«1.  Las autoridades competentes de un Estado miembro de acogida podran presentar una solicitud al supervisor en
base consolidada cuando sea de aplicacion el articulo 112, apartado 1, o a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen, con el fin de que una sucursal de una entidad de crédito se considere significativa.».
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12) Enelarticulo 53, el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2.  Elapartado 1 no serd obstdculo para que las autoridades competentes intercambien informaci6n o la transmitan
a la JERS, la ABE o la Autoridad Europea de Supervisién (Autoridad Europea de Valores y Mercados) (AEVM) prevista
por el Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (*), con arreglo a la presente Directiva,
al Reglamento (UE) n.° 575/2013, al Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo (**), al
articulo 15 del Reglamento (UE) n.° 1092/2010, a los articulos 31, 35y 36 del Reglamento (UE) n. °1093/2010ya
los articulos 31 y 36 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, a la Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del
Consejo (***) y a otras directivas aplicables a las entidades de crédito. Dicha informacién estard sujeta al apartado 1.

(") Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que
se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados), se modifica la
Decisién n.° 716/2009/CE y se deroga la Decisién 2009/77/CE de la Comisién (DO L 331 de 15.12.2010, p.
84).

(**)  Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los
requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican los Reglamentos
(UE) n° 1093/2010, (UE) n.° 575/2013, (UE) n.* 600/2014 y (UE) n.’ 806/2014 (DO L 314, de 5.12.2019,
p-1).

(***) Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativa a la
supervisién prudencial de las empresas de servicios de inversién, y por la que se modifican las Directivas
2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59UE y 2014/65/UE (DO L 314, de 5.12.2019, p.
64).».

13) Enelarticulo 66, apartado 1, se inserta la letra siguiente:

«abis) cuando se realice al menos una de las actividades a que se refiere el articulo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del
Reglamento (UE) n.° 575/2013 y se supere el umbral indicado en el citado articulo sin disponer de autorizacién
como entidad de crédito;».

14) En el articulo 76, apartado 5, se suprime el parrafo sexto.
15) En el articulo 86, el apartado 11 se sustituye por el texto siguiente:

«11.  Las autoridades competentes velardn por que las entidades se doten de planes de recuperacién de liquidez en
los que se definan estrategias adecuadas, junto a las oportunas medidas de aplicacién, con objeto de subsanar posibles
déficits de liquidez, en su caso en relacién con sucursales establecidas en otro Estado miembro. Las autoridades
competentes velardn por que las entidades pongan a prueba estos planes como minimo una vez al afio, los actualicen
en funcién de los resultados de los escenarios alternativos previstos en el apartado 8, los comuniquen a la alta
direccién y los sometan a su aprobacién, de modo que las politicas y procedimientos internos puedan adaptarse
segun corresponda. Las entidades tomardn por anticipado las medidas operativas necesarias para asegurar que los
planes de recuperacion de liquidez puedan aplicarse de forma inmediata. Entre dichas medidas operativas se incluird
la de mantener garantias reales inmediatamente disponibles con vistas a la financiacién del banco central. Ello
supondrd que, en caso de necesidad, la entidad de crédito mantenga garantias en la moneda de otro Estado miembro
o en la moneda de un tercer pais frente a la que esté expuesta, y, cuando resulte imprescindible por motivos
operativos, dentro del territorio de un Estado miembro de acogida o de un tercer pafs frente a cuya moneda esté
expuesta.».

16) En el articulo 110, se suprime el apartado 2.

17) Elarticulo 111 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 111

Determinacién del supervisor en base consolidada

1. Cuando una empresa matriz sea una entidad de crédito matriz de un Estado miembro o una entidad de crédito
matriz de la UE, el ¢jercicio de la supervision en base consolidada corresponderd a la autoridad competente que
supervise a dicha entidad de crédito matriz en el Estado miembro o a dicha entidad de crédito matriz de la UE en base
individual.

Cuando una empresa matriz sea una empresa de servicios de inversion matriz de un Estado miembro o una empresa
de servicios de inversiéon matriz de la UE y ninguna de sus filiales sea una entidad de crédito, el ejercicio de la
supervisién en base consolidada corresponderd a la autoridad competente que supervise a dicha empresa de servicios
de inversién matriz en el Estado miembro o a dicha empresa de servicios de inversion matriz de la UE en base
individual.
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Cuando una empresa matriz sea una empresa de servicios de inversion matriz de un Estado miembro o una empresa
de servicios de inversi6n matriz de la UE y al menos una de sus filiales sea una entidad de crédito, el ejercicio de la
supervision en base consolidada corresponderd a la autoridad competente de la entidad de crédito o, cuando haya
varias entidades de crédito, de la entidad de crédito con el total de balance mas elevado.

2. Cuando una matriz de una entidad de crédito o de una empresa de servicios de inversién sea una sociedad
financiera de cartera matriz de un Estado miembro, una sociedad financiera mixta de cartera matriz de un Estado
miembro, una sociedad financiera de cartera matriz de la UE o una sociedad financiera mixta de cartera matriz de la
UE, el ¢jercicio de la supervision en base consolidada corresponderd a la autoridad competente que supervise a dicha
entidad en base individual.

3. Cuando dos o mas entidades de crédito o empresas de servicios de inversion autorizadas en la Uni6n tengan por
empresa matriz la misma sociedad financiera de cartera matriz de un Estado miembro, sociedad financiera mixta de
cartera matriz de un Estado miembro, sociedad financiera de cartera matriz de la UE o sociedad financiera mixta de
cartera matriz de la UE, el ejercicio de la supervision en base consolidada corresponderi a:

a) la autoridad competente de la entidad de crédito cuando solo exista una entidad de crédito dentro del grupo;

b) la autoridad competente de la entidad de crédito con el total de balance mds elevado, cuando haya varias entidades
de crédito dentro del grupo; o

¢) la autoridad competente de la empresa de servicios de inversion con el total de balance mds elevado, cuando no
existan entidades de crédito en el grupo.

4. Cuando se exija la consolidacion en virtud del articulo 18, apartado 3 o apartado 6 del Reglamento (UE) n.°
575/2013, el ejercicio de la supervisién en base consolidada corresponderd a la autoridad competente de la entidad
de crédito con el total de balance mds elevado o, cuando el grupo no incluya ninguna entidad de crédito, a la
autoridad competente de la empresa de servicios de inversion con el total de balance mds elevado.

5. Como excepcion a lo dispuesto en el apartado 1, pérrafo tercero, en el apartado 3, letra b), y en el apartado 4,
cuando una autoridad competente supervise en base individual a mas de una entidad de crédito dentro de un grupo,
el supervisor en base consolidada serd la autoridad competente que supervise en base individual a una o mds
entidades de crédito dentro del grupo cuando la suma de los totales de balance de dichas entidades de crédito
supervisadas sea superior a la de las entidades de crédito supervisadas en base individual por parte de cualquier otra
autoridad competente.

Como excepcién a lo dispuesto en el apartado 3, letra c), cuando una autoridad competente supervise en base
individual a mas de una empresa de servicios de inversién dentro de un grupo, el supervisor en base consolidada serd
la autoridad competente que supervise en base individual a una o mds empresas de servicios de inversién dentro del
grupo con la suma de total de balance més elevado.

6.  En determinados casos, las autoridades competentes podran dejar de aplicar por mutuo acuerdo los criterios
referidos en los apartados 1, 3 y 4 y nombrar a otra autoridad competente para que ejerza la supervisién en base
consolidada cuando la aplicaciéon de los criterios a los que se hace referencia en los citados apartados resulte
inadecuada, habida cuenta de las entidades de crédito o empresas de servicios de inversion de que se trate y de la
importancia relativa de sus actividades en los Estados miembros pertinentes, o de la necesidad de garantizar la
continuidad de la supervisién en base consolidada por parte de la misma autoridad competente. En tales casos, la
entidad matriz de la UE, la sociedad financiera de cartera matriz de la UE, la sociedad financiera mixta de cartera
matriz o la entidad de crédito o empresa de servicios de inversién con el total de balance mds elevado, segin
corresponda, tendrd derecho a ser oida antes de que las autoridades competentes adopten la decisién.

7. Las autoridades competentes notificardn sin demora a la Comision y a la ABE todo acuerdo al cual sea aplicable
lo dispuesto en el apartado 6.».

18) En el articulo 114, apartado 1, el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«1.  Cuando surja una situacién de urgencia, incluida la situacién descrita en el articulo 18 del Reglamento (UE)
n.° 1093/2010 o una situacién de evolucién adversa de los mercados, que pueda comprometer la liquidez en el
mercado y la estabilidad del sistema financiero de cualquier Estado miembro en el que hayan sido autorizados entes
de un grupo o en el que estén establecidas sucursales significativas segtin se contemplan en el articulo 51, el
supervisor en base consolidada, sin perjuicio de lo dispuesto en el titulo VII, capitulo 1, seccién 2, de la presente
Directiva y, cuando proceda, en el titulo IV, capitulo 1, seccién 2, de la Directiva (UE) 2019/2034, alertard tan pronto
como sea posible a la ABE y a las autoridades contempladas en el articulo 58, apartado 4, y el articulo 59, y les
comunicard toda la informacién que resulte esencial para el desempefio de sus funciones. Estas obligaciones se
aplicardn a todas las autoridades competentes.».
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19) Elarticulo 116 se modifica como sigue:
a) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2.  Las autoridades competentes que formen parte de los colegios de supervisores y la ABE colaborardn
estrechamente entre si. Las exigencias en materia de confidencialidad previstas en el titulo VII, capitulo 1, seccién
I1, de la presente Directiva y, cuando proceda, en el titulo IV, capitulo 1, seccién 2, de la Directiva (UE) 2019/2034
no impedirdn el intercambio de informacién confidencial entre las autoridades competentes en el seno de los
colegios de supervisores. El establecimiento y el funcionamiento de los colegios de supervisores no afectardn a los
derechos y deberes de las autoridades competentes en virtud de la presente Directiva y del Reglamento (UE) n.°
575/2013.;

b) en el apartado 6, el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«6.  En los colegios de supervisores podrin participar las autoridades competentes responsables de la
supervision de las filiales de una entidad matriz de la UE, de una sociedad financiera de cartera matriz de la UE o
de una sociedad financiera mixta de cartera matriz de la UE, y las autoridades competentes de un Estado miembro
de acogida en el que estén establecidas sucursales significativas, segin se contemplan en el articulo 51, bancos
centrales del SEBC, cuando corresponda, asi como, si procede, autoridades de supervision de terceros paises, con
sujecion a requisitos de confidencialidad que sean equivalentes, a juicio de todas las autoridades competentes, a los
requisitos estipulados en el titulo VII, capitulo 1, seccién I, de la presente Directiva y, en su caso, en el titulo 1V,
capitulo 1, seccién 2, de la Directiva (UE) 2019/2034.»;

¢) enelapartado 9, el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«9.  El supervisor en base consolidada informard a la ABE, sin perjuicio de los requisitos de confidencialidad
establecidos en el titulo VII, capitulo 1, seccién II, de la presente Directiva y, en su caso, en el titulo IV, capitulo 1,
seccion 2, de la Directiva (UE) 2019/2034, de las actividades del colegio de supervisores, incluidas las realizadas
en situaciones de urgencia, y comunicard a la ABE toda informacién que resulte de particular interés a efectos de la
convergencia de la actividad supervisora.».

20) En el articulo 125, el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2.  Toda informaci6n recibida en el marco de la supervisién en base consolidada, y en particular los intercambios
de informacion entre autoridades competentes previstos por la presente Directiva, quedardn sujetos a requisitos de
secreto profesional equivalentes como minimo a los contemplados en el articulo 53, apartado 1, de la presente
Directiva cuando se trate de entidades de crédito, o en el articulo 15 de la Directiva (UE) 2019/2034>.

N
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En el articulo 128, se suprime el parrafo quinto.

En el articulo 129, se suprimen los apartados 2, 3 y 4.

N
)

En el articulo 130, se suprimen los apartados 2, 3 y 4.

N
N
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N
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En el articulo 143, apartado 1, la letra d) se sustituye por el texto siguiente:

«d) sin perjuicio de lo dispuesto en el titulo VII, capitulo 1, seccién II, de la presente Directiva y, en su caso, de lo
dispuesto en el titulo IV, capitulo 1, seccién 2, de la Directiva (UE) 2019/2034 datos estadisticos agregados sobre
los aspectos fundamentales de la aplicacién del marco prudencial en cada Estado miembro, incluidos el nimero y
la naturaleza de las medidas de supervision adoptadas de conformidad con el articulo 102, apartado 1, letra a), de
la presente Directiva, y de las sanciones administrativas adoptadas de conformidad con el articulo 65 de la
presente Directiva.».

Articulo 63
Modificacién de la Directiva 2014/59/UE

La Directiva 2014/59/UE se modifica como sigue:
1) En el articulo 2, apartado 1, el punto 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3) “empresa de servicios de inversién”™ una empresa de servicios de inversion tal como se define en el articulo 4,
apartado 1, punto 22, del Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo (*), a la que es
aplicable el requisito de capital inicial establecido en el articulo 9, apartado 1, de la Directiva (UE) 2019/2034del
Parlamento Europeo y del Consejo (**);

() Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los
requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican los Reglamentos (UE)
n.°1093/2010, (UE) n.° 575/2013, (UE) n.° 600/2014 y (UE) n.° 806/2014 (DO L 314, de 5.12.2019, p. 1).

(**) Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativa a la
supervisién prudencial de las empresas de servicios de inversién, y por la que se modifican las Directivas
2002/87/CE, 2009/65|CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE y 2014/65/UE (DO L 314, de 5.12.2019, p.
64).».
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2) Enel articulo 45, se afiade el apartado siguiente:

«3. Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 65, apartado 4, del Reglamento (UE) 2019/2033, las referencias al
articulo 92 del Reglamento (UE) n.° 575/2013 que figuran en la presente Directiva en lo que se refiere a los requisitos
de fondos propios en base individual de las empresas de servicios de inversion recogidos en el articulo 2, apartado 1,
punto 3, de la presente Directiva y que no constituyan empresas de servicios de inversion en el sentido del articulo 1,
apartados 2 o 5, del Reglamento (UE) 2019/2033 se entenderdn de la siguiente manera:

a) las referencias al articulo 92, apartado 1, letra c), del Reglamento (UE) n.° 575/2013, en lo que se refiere al requisito
de ratio de capital total en la presente Directiva se entenderdn hechas al articulo 11, apartado 1, del Reglamento (UE)
2019/2033;

b) las referencias al articulo 92, apartado 3, del Reglamento (UE) n.° 575/2013, en lo que se refiere al importe total de la
exposicion al riesgo en la presente Directiva se entenderdn hechas al requisito aplicable en el articulo 11, apartado 1,
del Reglamento (UE) 2019/203 3, multiplicado por 12,5;

Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 65 de la Directiva (UE) 2019/2034, las referencias que figuran en la presente
Directiva al articulo 104 bis de la Directiva 2013/36/UE, en lo que se refiere a los requisitos de fondos propios
adicionales de las empresas de servicios de inversién a que hace referencia el articulo 2, apartado 1, punto 3, de la
presente Directiva y que no constituyan empresas de servicios de inversién en el sentido del articulo 1, apartados 2 o 5,
del Reglamento (UE) 2019/2033 se entenderdn hechas al articulo 40 de la Directiva (UE) 2019/2034.».

Articulo 64
Modificacién de la Directiva 2014/65/UE

La Directiva 2014/6 5/UE se modifica como sigue:
1) En elarticulo 8, la letra ¢) se sustituye por la siguiente:

«) deje de cumplir las condiciones a las que estaba supeditada la concesion de la autorizacion, como el cumplimiento
de las condiciones establecidas en el Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo (*);

(*) Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los
requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican los Reglamentos (UE)
n.° 1093/2010, (UE) n.° 575/2013, (UE) n.° 600/2014 y (UE) n.° 806/2014 (DO L 314, de 5.12.2019, p. 1)...

2) Elarticulo 15 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 15
Dotacién de capital inicial

Los Estados miembros se asegurardn de que las autoridades competentes no concedan la autorizacién a menos que la
empresa de servicios de inversién tenga suficiente capital inicial de conformidad con los requisitos del articulo 9 de la
Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo (*), teniendo en cuenta la naturaleza del servicio o
actividad de inversién en cuestion.

(*) Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativa a la
supervisién prudencial de las empresas de servicios de inversion, y por la que se modifican las Directivas 2002/87/
CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE y 2014/65/UE (DO L 314, de 5.12.2019, p. 64).».

3) Elarticulo 41 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 41

Concesion de la autorizaciéon

1.  Laautoridad competente del Estado miembro en el que la empresa del tercer pais haya establecido o se proponga
establecer su sucursal solo concedera la autorizacioén cuando la autoridad competente esté convencida de que:

a) se cumplen las condiciones establecidas en el articulo 39; y

b) la sucursal de la empresa del tercer pais estard en condiciones de cumplir las disposiciones contempladas en los
apartados 2y 3.
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Dentro de los seis meses siguientes a la presentacion de una solicitud completa, la autoridad competente comunicard a
la empresa del tercer pais si se ha concedido o no la autorizacién.

2. Lasucursal de la empresa del tercer pais autorizada de conformidad con el apartado 1 cumplird las obligaciones
establecidas en los articulos 16 a 20, 23, 24, 25 y 27, el articulo 28, apartado 1, y los articulos 30, 31 y 32 de la
presente Directiva, asi como en los articulos 3 a 26 del Reglamento (UE) n.° 600/2014, y las medidas adoptadas con
arreglo a dichas disposiciones, y estard sujeta a la supervision de la autoridad competente del Estado miembro en el que
se haya concedido la autorizacion.

Los Estados miembros no impondréan requisito adicional alguno en materia de organizacion y funcionamiento de la
sucursal respecto a las cuestiones reguladas por la presente Directiva ni aplicardn a ninguna sucursal de empresas de
terceros paises un trato mds favorable que a las empresas de la Union.

Los Estados miembros garantizardn que las autoridades competentes notifiquen anualmente a la AEVM la lista de
sucursales de empresas de terceros paises que operan en su territorio.

La AEVM publicard anualmente una lista de sucursales de terceros paises activas en la Unidn, incluido el nombre de la
empresa del tercer pais a la que pertenece cada sucursal.

3. La sucursal de la empresa del tercer pais autorizada de conformidad con el apartado 1 del presente articulo
comunicard anualmente a la autoridad competente a que se refiere el apartado 2 la siguiente informacion:

a) la escalay al alcance de los servicios prestados y de las actividades realizadas por la sucursal en ese Estado miembro;

b) para las empresas de terceros paises que se dediquen a la actividad enumerada en el punto 3 de la seccién A del
anexo [, su exposicién mensual minima, media y maxima a las contrapartes de la UE;

¢) para las empresas de terceros paises que presten uno o los dos servicios enumerados en el punto 6 de la seccién A
del anexo I, el valor total de los instrumentos financieros con origen en las contrapartes de la UE suscritos o sujetos
a compromiso firme durante los doce meses anteriores;

d) el volumen de negocios y el valor agregado de los activos correspondientes a los servicios y las actividades a que se
refiere la letra a);

e) una descripcién detallada de los mecanismos de proteccion de los inversores disponibles para los clientes de la
sucursal, incluidos los derechos de los clientes que se deriven del sistema de indemnizacién de los inversores a que
se refiere el articulo 39, apartado 2, letra f);

f) su politica de gestion de riesgos y las medidas aplicadas por la sucursal en relacién con los servicios y actividades a
que se refiere la letra a);

g) los sistemas de gobierno corporativo, incluidos los titulares de las funciones clave de las actividades de la sucursal;

h) cualquier otra informacién que la autoridad competente estime necesaria para permitir una supervision exhaustiva
de las actividades de la sucursal.

4. Las autoridades competentes comunicardn, previa solicitud, la siguiente informacién a la AEVM:

a) todas las autorizaciones de las sucursales autorizadas con arreglo al apartado 1, asi como las ulteriores
modificaciones de dichas autorizaciones;

b) la escala y alcance de los servicios prestados y de las actividades realizadas por la sucursal autorizada en ese Estado
miembro;

¢) el volumen de negocios y los activos totales correspondientes a los servicios y las actividades a que se refiere la letra

b);
d) el nombre del grupo de un tercer pais al que pertenezca la sucursal autorizada.

5. Laautoridad competente a que se refiere el apartado 2 del presente articulo, las autoridades competentes de los
entes que formen parte del mismo grupo al que pertenezcan las sucursales de empresas de terceros paises autorizadas
de conformidad con el apartado 1, la AEVM y la ABE cooperardn estrechamente a fin de garantizar que todas las
actividades de dicho grupo en la Unién estén sujetas a una supervision exhaustiva, coherente y eficaz de conformidad
con la presente Directiva, el Reglamento (UE) n.° 575/2013, el Reglamento (UE) n.° 600/2014, el Reglamento (UE)
2019/2033, la Directiva 2013/36/UE y la Directiva (UE) 2019/2034.

6. La AEVM elaborard proyectos de normas técnicas de ejecucién para especificar el formato en el que debe
comunicarse la informacién a que se refieren los apartados 3 y 4.

La AEVM presentard a la Comision los proyectos de normas técnicas de ejecucion a mds tardar el
26 de septiembre de 2020.

Se otorgan a la Comisién los poderes para completar la presente Directiva mediante la adopcion de las normas técnicas
de ejecucion a que se refiere el parrafo primero, de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE)
n.°1095/2010.».
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4) El articulo 42 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 42

Prestacién de servicios por iniciativa exclusiva del cliente

1. Los Estados miembros velardn por que, cuando un cliente minorista o cliente profesional en el sentido del anexo
11, secci6n 11, establecido o situado en la Unién ponga en marcha por iniciativa exclusivamente propia la prestacién de
un servicio de inversion o la realizacién de una actividad de inversion por parte de una empresa de un tercer pais, el
requisito de contar con una autorizacion previsto en el articulo 39 no se aplique a la prestacion de ese servicio o a la
realizacion de esa actividad para dicha persona por parte de la empresa del tercer pais, ni a las relaciones vinculadas
especificamente a la prestacion de ese servicio o a la realizacién de esa actividad.

Sin perjuicio de las relaciones intragrupos, cuando una empresa de un tercer pais, incluso a través de una entidad que
acttie en su nombre o que tenga vinculos estrechos con dicha empresa de un tercer pais o con cualquier otra persona
que actiie en nombre de dicha entidad, capte clientes o posibles clientes en la Union, no debe considerarse un servicio
prestado por iniciativa exclusiva del cliente.

2. Lainiciativa de un cliente a la que se refiere el apartado 1 no facultard a la empresa del tercer pais a comercializar
nuevas categorfas de productos de inversién o servicios de inversién a dichos clientes, salvo que lo haga a través de una
sucursal, cuando el Derecho nacional imponga la obligacion de tener una sucursal.».

5) En el articulo 49, el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1.  Los Estados miembros exigirdn a los mercados regulados que adopten regimenes de variacién minima de
cotizacién en las acciones, certificados de depésito de valores, fondos cotizados, certificados y demds instrumentos
financieros similares, asi como en cualquier otro instrumento financiero para el que se hayan desarrollado normas
técnicas de regulacion de conformidad con el apartado 4. La aplicacién de variaciones minimas no impedird a los
mercados regulados ajustar las 6rdenes de gran magnitud al punto medio de las ofertas y los precios de oferta actuales.».

6) En el articulo 81, apartado 3, la letra a) se sustituye por el texto siguiente:

«a) para verificar el cumplimiento de las condiciones que regulan el acceso a la actividad de las empresas de servicios de
inversion y facilitar la supervision del ejercicio de dicha actividad, los procedimientos administrativos y contables y
los mecanismos de control interno;».

7) Se inserta el articulo siguiente:

«Articulo 95 bis

Disposicion transitoria relativa a la autorizacién de las entidades de crédito a que se refiere el articulo 4,
apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.° 575/2013

Las autoridades competentes informardn a la autoridad competente a que se refiere el articulo 8 de la Directiva
2013/36/UE cuando el valor total previsto de los activos de una empresa que haya solicitado autorizacién con arreglo
al titulo IT de la presente Directiva antes del 25 de diciembre de 2019, a fin de realizar las actividades a que se refiere el
anexo I, seccién A, puntos 3 y 6, sea igual o superior a 30 000 millones EUR, y lo notificardn a la solicitante.».

TITULO VIII

DISPOSICIONES FINALES

Articulo 65

Referencias a la Directiva 2013/36/UE en otros actos juridicos de la Unién

A efectos de la supervision prudencial y resolucion de las empresas de servicios de inversion, las referencias a la Directiva
2013/36/UE en otros actos de la Uni6n se entenderdn hechas a la presente Directiva.
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Articulo 66
Revision

A mds tardar el 26 de junio de 2024, la Comisidn, en estrecha cooperacion con la ABE y la AEVM, presentard al Parlamento
Europeo y al Consejo un informe, acompafiado de una propuesta legislativa si procede, sobre los siguientes aspectos:

a) las disposiciones en materia de remuneraciones de la presente Directiva y del Reglamento (UE) 2019/2033, asi como de
las Directivas 2009/65/CE y 2011/61/UE, con el fin de lograr condiciones de competencia equitativas para todas las
empresas de servicios de inversion que operan en la Unidn, incluida la aplicacién de dichas disposiciones;

b) la exactitud de la informacion y los requisitos de divulgacion de la informacién que figuran en la presente Directiva y en
el Reglamento (UE) 2019/2033, teniendo en cuenta el principio proporcionalidad;

¢) una evaluacién, que tendrd en cuenta el informe de la ABE a que se refiere el articulo 35 y la taxonomia sobre
financiacidn sostenible, sobre si:

i) los riesgos ASG deberfan tenerse en cuenta en la gobernanza interna de la empresa de servicios de inversion;
ii) los riesgos ASG deberian tenerse en cuenta en la politica de remuneracion de la empresa de servicios de inversion;
iii) los riesgos ASG deberfan tenerse en cuenta en la gestién de riesgos;
iv) los riesgos ASG deberian incluirse en el proceso de revision y evaluacion supervisoras.
d) la eficacia de los mecanismos de intercambio de informacién con arreglo a la presente Directiva;

e) la cooperacién de la Union y los Estados miembros con terceros paises en la aplicacién de la presente Directiva y del
Reglamento (UE) 2019/2033;

f) laaplicacién de la presente Directiva y del Reglamento (UE) 2019/2033 a las empresas de servicios de inversion sobre la
base de su estructura juridica o su modelo de propiedad;

g) el potencial de las empresas de servicios de inversion de plantear un riesgo de desorganizacion del sistema financiero
con consecuencias negativas graves para el sistema financiero y la economia real, y los instrumentos macroprudenciales
adecuados para hacer frente a dicho riesgo y sustituir los requisitos del articulo 36, apartado 1, letra d), de la presente
Directiva;

h) las condiciones en las que las autoridades competentes pueden aplicar a las empresas de servicios de inversidn, con
arreglo al articulo 5 de la presente Directiva, los requisitos del Reglamento (UE) n.° 575/2013.

Articulo 67
Transposicién

1. A mds tardar el 26 de junio de 2021, los Estados miembros adoptardn y publicardn las medidas necesarias para dar
cumplimiento a la presente Directiva. Informardn de ello inmediatamente a la Comisién.

Aplicaran dichas medidas a partir del 26 de junio de 2021. No obstante, los Estados miembros aplicardn las medidas
necesarias para dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 64, punto 5, a partir del 26 de marzo de 2020.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposiciones, estas incluirdn una referencia a la presente Directiva o irdn
acompafiadas de dicha referencia en su publicacién oficial. Los Estados miembros establecerdn las modalidades de la
mencionada referencia.

2. Desde el momento de la entrada en vigor de la presente Directiva, los Estados miembros se asegurardn de que se
transmita a la Comision, con la suficiente antelaciéon para permitirle presentar observaciones, la informacién sobre
cualquier proyecto de disposiciones legales, reglamentarias o administrativas que se propongan adoptar en el dmbito
regulado por la presente Directiva.

3. Los Estados miembros comunicardn a la Comision y a la ABE el texto de las disposiciones de Derecho interno que
adopten en el dmbito regulado por la presente Directiva.

Cuando los documentos que los Estados miembros adjunten a la notificacion de las medidas de transposicion que hayan
adoptado no basten para comprobar completamente la conformidad de las disposiciones de transposicion con
determinadas disposiciones de la presente Directiva, la Comisién, cuando la ABE asi lo solicite con el objeto de
desempefiar sus funciones en virtud del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, o por propia iniciativa, podrd exigir a los Estados
miembros que presenten informacién mds detallada sobre la transposicion y ejecucién de dichas disposiciones y de la
presente Directiva.
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Articulo 68

Entrada en vigor

La presente Directiva entrard en vigor a los veinte dias de su publicacién en el Diario Oficial de la Unién Europea.

Articulo 69
Destinatarios

Los destinatarios de la presente Directiva son los Estados miembros.

Hecho en Estrasburgo, el 27 de noviembre de 2019.

Por el Parlamento Europeo. Por el Consejo
El Presidente El Presidente
D. M. SASSOLI T. TUPPURAINEN
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