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EXPOSICAQO DE MOTIVOS

1. CONTEXTO DA PROPOSTA
. Justificacdo e objetivos da proposta

A UE necessita de mercados de capitais mais sélidos, a fim de promover o investimento,
desbloquear novas fontes de financiamento para as empresas, proporcionar melhores
oportunidades as familias e reforcar a Unido Econdmica e Monetaria. A Comissdo esta
empenhada na edificacdo dos alicerces necessarios a conclusdo da Unido dos Mercados de
Capitais (UMC) até 2019".

As empresas de investimento fornecem uma gama de servicos que permitem aos investidores
aceder aos mercados de valores mobiliarios e de derivados (consultoria de investimento,
gestdo de carteiras, corretagem, execucdo de ordens, etc.). As empresas de investimento e 0s
servigos que prestam constituem uma peca fundamental para o bom funcionamento da UMC.
Desempenham um papel importante ao facilitarem fluxos de investimento e de poupancas na
UE, sendo varios servigos utilizados para apoiar a eficacia da gestdo dos riscos e da afetacéo
de capital.

Existem empresas de investimento em todos os Estados-Membros. De acordo com as
informacdes compiladas pela Autoridade Bancéaria Europeia (EBA), existiam 6 051 empresas
de investimento no Espaco Econémico Europeu (EEE)® no final de 2015. Estas incluem
empresas que prestam um conjunto limitado de servicos sobretudo a clientes de retalho, bem
como empresas que oferecem varios servicos a um vasto leque de clientes de retalho,
profissionais e empresariais.

Com base nas informacgdes da EBA, cerca de 85 % das empresas de investimento do EEE
limitam as suas atividades ao seguinte:

o oferta de consultoria de investimento,
o rececao e transmissdo de ordens,
o gestéo de carteiras, e

o execucéo de ordens.

Agindo como um centro importante para os mercados de capitais e as atividades de
investimento, o Reino Unido tem o maior numero de empresas de investimento do EEE,
estando sensivelmente metade destas empresas sediada no pais, seguindo-se a Alemanha,
Franca, Paises Baixos e Espanha. A maioria das empresas de investimento do EEE € de
pequena ou media dimensdo. A EBA estima que cerca de oito empresas de investimento,
maioritariamente concentradas no Reino Unido, controlem cerca de 80 % dos ativos de
todas as empresas de investimento no EEE.

! Ver a «Comunicacdo sobre a revisdo intercalar do Plano de Acdo para a Unido dos Mercados de

Capitais», COM(2017) 292 final, de 8 de junho de 2017; e a comunicagdo «Reforgar a supervisdo integrada para
consolidar a Unido dos Mercados de Capitais e a integracdo financeira num ambiente em evolucio»,
COM(2017) 542 final, de 20 de setembro de 2017.

2 Relatério da EBA sobre as empresas de investimento, resposta ao pedido de parecer da Comissdo de
dezembro de 2014 (EBA/Op/2015/20), quadro 12: Populacdo de empresas de investimento, por categoria, por
pais, p. 96 (apenas disponivel em lingua inglesa). https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-
Op-2015-20+Report+on-+investment+firms.pdf
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Por conseguinte, a titulo de uma das novas medidas prioritarias destinadas a reforcar os
mercados de capitais e a realizar a UMC, a Comissao anunmou na sua revisao intercalar do
Plano de Ac#o para a Uni&o dos Mercados de Capitais® que proporia um quadro prudencial e
de supervisdo mais eficaz e calibrado para a dimensdo e a natureza das empresas de
investimento, a fim de estimular a concorréncia e melhorar o acesso dos investidores a novas
oportunidades e melhores forma de gerir os seus riscos. Tomando em consideracdo o papel
central desempenhado pelas empresas de investimento do Reino Unido neste dominio até a
data, a decisédo do Reino Unido de sair da UE sublinha ainda mais a necessidade de atualizar
a estrutura regulamentar na UE, a fim de apoiar esta evolucdo.

As propostas que abrangem a presente diretiva e 0 regulamento que a acompanha
(«propostas») foram incluidas no Programa de Trabalho da Comissdo para 2017 na qualidade
de exercicio REFIT. Visam assegurar que as empresas de investimento sejam objeto de
requisitos de capital e de liquidez e de outros requisitos prudenciais fundamentais, bem como
de disposicdes de supervisao correspondentes que sejam adaptadas a sua atividade, ainda que
suficientemente solidas para ter em conta os riscos das empresas de investimento de modo
rigoroso do ponto de vista prudencial, a fim de proteger a estabilidade dos mercados
financeiros da UE. As propostas sdo o resultado de um exame mandatado pelo artigo 493.°,

n.2, artigo 498.°, n.°2, e artigo 508.°, n.2 e 3, do Regulamento (UE) n.°575/2013
(Regulamento Requisitos de Fundos Préprios ou CRR)* que, em conjunto com a
Diretiva 2013/36/UE (Diretiva Requisitos de Fundos Préprios IV ou CRD 1V)°, constituem o
atual regime prudencial para as empresas de investimento. Aquando da chegada a acordo
sobre estes textos, os colegisladores decidiram que o regime para as empresas de
investimento deveria ser revisto, dado que as suas regras sao orientadas em grande medida
para as instituicdes de crédito.

Ao contrario das instituicdes de crédito, as empresas de investimento ndo aceitam depositos
nem concedem empréstimos. Isto significa que estdo muito menos expostas ao risco de
crédito e ao risco de os depositantes levantarem os seus fundos a qualquer momento. Os seus
servigos centram-se em instrumentos financeiros — ao contrario dos depositos, estes ndo séo
pagaveis pelo valor nominal, flutuando em funcdo dos movimentos do mercado. No entanto,
entram em concorréncia com as instituicbes de crédito na prestacdo de servigcos de
investimento, que as instituicfes de crédito podem oferecer aos seus clientes no ambito da
sua autorizacdo bancéria. Por conseguinte, as instituicbes de crédito e as empresas de
investimento sdo duas instituicdes qualitativamente diferentes com modelos de negocio
principal diferentes, mas que registam alguma sobreposi¢cdo nos servigos que podem prestar.

As empresas de investimento estdo sujeitas a regras prudenciais a nivel da UE a par das
instituices de crédito desde 1993, ano em que entrou em vigor o primeiro regime da UE que
rege as atividades das empresas de mvestlmento Agora substituido pela Diretiva Mercados
de Instrumentos Financeiros (MiFID)°® e, a partir de janeiro de 2018, pela MiFID 2 / pelo

Ver COM(2017) 292 final.

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

Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso
a atividade das instituicbes de crédito e a supervisdo prudencial das instituicGes de crédito e empresas de
investimento, que altera a Diretiva 2002/87/CE e revoga as Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE (JO L 176 de
27 6.2013, p. 338).

Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa aos
mercados de instrumentos financeiros, que altera as Diretivas 85/611/CEE e 93/6/CEE do Conselho e a
Diretiva 2000/12/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e que revoga a Diretiva 93/22/CEE do Conselho
(JO L 145 de 30.4.2004, p. 1).
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MIFIR’, este regime define as condicBes de autorizacdo e 0s requisitos em matéria de
organizacéo e de conduta profissional ao abrigo dos quais 0s servicos de investimento podem
ser prestados aos investidores, bem como outros requisitos que regem o funcionamento
ordenado dos mercados financeiros.

O regime prudencial para as empresas de investimento previsto no CRR/CRD IV funciona
em conjugacdo com a MiIFID. Normalmente, os requisitos prudenciais aplicaveis as
instituices financeiras sdo concebidos para i) garantir que dispdem de recursos suficientes
para permanecerem financeiramente vidveis e para prestarem o0s seus servigos ao longo dos
ciclos econdémicos, ou ii) permitir uma liquidacdo ordenada sem causar prejuizos econémicos
indevidos aos seus clientes ou a estabilidade dos mercados em que operam.
Consequentemente, devem visar refletir os riscos que as diferentes instituicbes financeiras
enfrentam e representam, ser proporcionais a probabilidade de ocorréncia dos riscos e atingir,
em termos gerais, um equilibrio entre assegurar a seguranca e a solidez das diferentes
instituices financeiras e evitar custos excessivos suscetiveis de as impedir de exercer a sua
atividade de forma viavel.

As empresas de investimento sistémicas, algumas das quais séo identificadas como globais,
ou outras instituicGes de importancia sistémica nos termos do artigo 131.° da CRD IV devem
continuar a estar sujeitas ao regime do CRR/CRD 1V, nomeadamente as alteracdes propostas
pela Comissdo em 23 de novembro de 2016, em conformidade com a abordagem revista
para a sua identificacdo nas propostas. Tal deve-se ao facto de, em regra, estas empresas
suportarem e assumirem riscos numa escala significativa no mercado Unico. As suas
atividades deixam-nas expostas o risco de crédito, que assume, principalmente, a forma de
risco de crédito de contraparte, bem como de risco de mercado por posi¢des que assumam
por conta propria, quer para 0s seus clientes ou para si mesmas. Por conseguinte,
representam um risco mais elevado para a estabilidade financeira em virtude da sua
dimenséo e interconectividade. Tomando em consideracao estes riscos, e a fim de assegurar
condigBes equitativas, tais empresas de investimento sistémicas devem ser tratadas como
instituicdes de crédito.

Tal como anunciado na comunicacdo da Comissao de setembro de 2017 sobre a reviséo das
Autoridades Europeias de Supervisao® (ESA), tal implicaria igualmente, entre outros aspetos,
que as suas operagdes nos Estados-Membros que participam na Unido Bancéaria estariam
sujeitas a supervisao direta pelo Banco Central Europeu (BCE) no quadro do Mecanismo

! Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos

mercados de instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (JO L 173 de
12.6.2014, p. 349) e Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, relativo aos mercados de instrumentos financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO
L 173 de 12.6.2014, p. 84).

8 Em consonancia com o segundo conjunto de pareceres da EBA de outubro de 2016 (Opinion of the
European Banking Authority on the First Part of the Call for Advice on Investment Firms - parecer da
Autoridade Bancéria Europeia sobre a primeira parte do pedido de parecer sobre empresas de investimento -
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1639033/Opinion+of+the+European+Banking+Authority+on+the
+First+Part+of+the+Call+for+Advice+on+Investment+Firms+%28EBA-Op-2016-16%29.pdf,), a Comisséo
propds, em novembro de 2016, que as empresas de investimento identificadas como instituicbes globais de
importancia sistémica ou como outras instituicbes de importancia sistémica (G-Sll ou O-SII) em conformidade
com o artigo 131.° da Diretiva Requisitos de Fundos Prdprios, continuem a estar sujeitas ao Regulamento
Requisitos de Fundos Prdprios revisto. Em marco de 2017, havia oito empresas de investimento neste grupo,
todas sediadas no Reino Unido. Além disso, a Comissdo propds que outras empresas de investimento poderiam
ndo ser afetadas por estas alteracBes. Ver: Propostas da Comissdo de revisdo da Diretiva e do Regulamento
Requisitos de Fundos Proprios de 23 de novembro de 2016, https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-
requirements-directive-2013-36-eu/upcoming_en

° Ver COM(2017) 542 final.
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Unico de Supervisdo. Atualmente, estas empresas estdo, na sua maioria, concentradas no
Reino Unido, mas encontram-se em processo de andlise da relocalizacdo de partes das suas
operacgdes para a UE27, nomeadamente para os Estados-Membros que participam na Uniéo
Bancéria. Embora tal abranja apenas um pequeno numero de empresas, estas representam
ainda uma percentagem significativa do total dos ativos e do volume de negdcios de todas as
empresas de investimento na UE.

No que respeita a outras empresas de investimento, o facto de o atual regime prudencial
incidir nas instituicdes de crédito e nos riscos que enfrentam e representam, em vez de incidir
nas empresas de investimento, é mais problematico. Os servicos prestados por estas empresas
e 0s riscos que podem criar ndo sdo, em grande medida, expressamente abordados pelas
regras em vigor. Dos oito servicos de investimento que as empresas de investimento estdo
autorizadas a prestar nos termos da MiFID™, apenas i) a negociacdo por conta prépria, e ii) a
tomada firme ou colocacdo de instrumentos com garantia tém requisitos claros
correspondentes nos termos do CRR. No que se refere a outros servi¢cos de investimento
(rececd@o e transmissdo de ordens, execucdo de ordens, gestdo de carteiras, consultoria de
investimento, colocacdo de instrumentos financeiros sem garantia, exploracédo de sistemas de
negociacdo multilateral), tais requisitos ndo existem e resultam na cobertura aproximada dos
riscos envolvidos. Embora sejam limitados em alguns casos, 0s riscos inerentes a estas
atividades para a empresa e, consequentemente, para os clientes da empresa e 0s mercados
mais amplos em que operam n&o séo, por conseguinte, tidos especificamente em conta.

Tal da origem a trés problemas principais, que sdo avaliados no documento de trabalho dos
servigos da Comisséo que acompanha as propostas.

Em primeiro lugar, embora o regime responda em certa medida aos diferentes tipos de perfil
comercial das empresas de investimento sob a forma de isengdes, constitui uma fonte de
complexidade regulamentar significativa para muitas empresas em geral. Em segundo lugar,
as suas isencdes e requisitos pormenorizados constituem um substituto impreciso e insensivel
ao risco para 0s riscos reais que as empresas de investimento enfrentam e representam que
diferem dos riscos dos bancos. Em terceiro lugar, em virtude da sua complexidade e falta de
sensibilidade ao risco inerentes, a sua aplicacdo pelos Estados-Membros da origem a
fragmentacdo do enquadramento regulamentar global das empresas de investimento, com
margem para arbitragem regulamentar prejudicial. Tal poderia ameacar a integridade e o
funcionamento do mercado Unico.

Os objetivos das propostas sdo resolver os problemas do regime em vigor, facilitando, ao
mesmo tempo, 0 acesso e 0 exercicio de atividades pelas empresas de investimento, se
possivel. Especificamente, estabelecem um regime prudencial mais bem adaptado aos seus
modelos de negodcio. Sao constituidos por requisitos mais adequados e sensiveis ao risco para
as empresas de investimento, visando mais adequadamente os riscos que efetivamente
enfrentam e representam nos diferentes tipos de modelos de negdcio. Por Gltimo, constituem
um instrumento regulamentar mais racionalizado para permitir aos supervisores prudenciais
procederem a sua supervisdo de forma eficaz.

Por ultimo, a MIFID Il e o MiFIR foram adotados na sequéncia da crise financeira para
cobrir os mercados de valores mobiliarios, os intermedidrios de investimento e as
plataformas de negociacdo. O novo quadro reforca e substitui o atual quadro MIiFID I. No
contexto da revisdo do regime prudencial aplicavel as empresas de investimento da UE, foi
identificada como uma lacuna a auséncia de um requisito de comunicagao obrigatéria para as

10 A MIFID 2 aditara o servico de investimento «exploragdo de um sistema de negociagdo organizado» a

esta lista.
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empresas de paises terceiros ativas nos Estados-Membros através de sucursais. As
autoridades nacionais competentes ndo tém a possibilidade de avaliar regularmente o volume
de atividades de servicos financeiros realizadas pelas sucursais de empresas de paises
terceiros nos seus territdrios. A presente proposta visa, pois, fornecer as autoridades
competentes os instrumentos adequados para controlar essas atividades.

Tal como mandatado pelos artigos do CRR, o exame do regime prudencial aplicavel as
empresas de investimento foi realizado em consulta com a EBA, a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA) e as autoridades nacionais competentes
representadas nestas ESA. Na sequéncia de um primeiro pedido de parecer da Comissao em
dezembro de 2014, a EBA publicou o seu primeiro relatorio sobre o atual regime prudencial
aplicavel as empresas de investimento, apelando a alterac6es a atual abordagem para todas as
empresas de investimento, com excecdo das maiores e mais sistémicas, em dezembro de
2015™. Na sequéncia de um segundo pedido de parecer da Comissdo em junho de 2016, a
EBA publicou um documento de reflexdo para consulta que incidiu num potencial novo
regime prudencial aplicavel a grande maioria das empresas de investimento em novembro de
2016, Tomando em consideracdo as reacdes e os dados adicionais que recolheu das
empresas de investimento em conjunto com as autoridades nacionais competentes, a EBA
publicou as suas recomendacdes finais em setembro de 2017". As propostas baseiam-se
nestas recomendacdes em todos os aspetos fundamentais, com excec¢do da identificacdo de
empresas de investimento sistémicas, pelos motivos apresentados no documento de trabalho
dos servicos da Comissdo de acompanhamento e resumidos na secgdo «avaliagdo de
impacto» infra.

. Coeréncia com as disposi¢des existentes no mesmo dominio de acao

A presente proposta complementa o exame em curso do regime previsto no CRR/CRD IV
aplicavel as instituicbes de crédito na sequéncia das propostas adotadas pela Comissdo em 23
de novembro de 2016, que permitiram a todas as empresas de investimento ndo sistémicas
optar pela ndo aplicacdo das suas disposicBes revistas®. Esta opcdo foi introduzida em
reconhecimento do facto de que estas disposic¢Oes revistas ndo foram concebidas tendo em
conta a maior parte das empresas de investimento e de que teriam criado uma maior
complexidade no conjunto de regras em vigor. A revisdo do regime prudencial aplicavel a
maioria das empresas de investimento também apresentada na presente proposta ja se
encontrava bem encaminhada na altura, e sujeitad-las a um regime ainda mais complexo
durante um curto periodo na pendéncia da aplicagdo do novo regime foi considerado
desproporcionado. Por conseguinte, a presente proposta cria um novo regime para a maioria

1 Relatério da EBA sobre as empresas de investimento, resposta ao pedido de parecer da Comisséo de

dezembro de 2014 (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-

20+Report+on+investment+firms.pdf

12 Designing a new prudential regime for investment firms [Conce¢do de um novo regime prudencial
aplicavel as empresas de investimento] (EBA/DP/2016/02),
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new+prudential+regime+for+In
vestment+Firms+%28EBA-DP-2016-02 %29.pdf/cf75b87e-2db3-47a3-b1f3-8a30fa6962da

B Parecer da EBA sobre a concecdo de um novo regime prudencial aplicavel as empresas de investimento
(EBA/Op/2017/11),
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+Framework+on+Inve
stment+Firms+%28EBA-Op-2017-11 %29.pdf

1 Propostas da Comissao de revisdo da Diretiva e do Regulamento Requisitos de Fundos Préprios de 23
de novembro de 2016, https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-

eu/upcoming_en
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das empresas de investimento, excluindo-as completamente do ambito do CRR/CRD 1V e
mantendo apenas as empresas de investimento sistémicas no ambito desta Ultima,
nomeadamente das suas disposi¢des revistas, em conformidade com a abordagem revista
para a sua identificagdo constante da presente proposta.

A proposta também é coerente com a MiFID e a MiFID Il / MiFIR. Através da definigdo de
requisitos prudenciais adaptados a atividade e aos riscos das empresas de investimento,
esclarece em que circunstancias e por que motivos estes requisitos sao aplicaveis. Como tal,
suprime alguns casos de aplicacédo arbitraria dos requisitos prudenciais no regime em vigor,
que surgem por serem primordialmente definidos em relacdo aos servicos de investimento
enumerados na MiFID, em vez de se basearem na acumulacéo real de riscos no tipo e nos
volumes de negdcios levados a cabo pelas empresas de investimento.

. Coeréncia com outras politicas da UE

As empresas de investimento desempenham um papel importante na facilitagdo dos fluxos de
investimento na UE. Por conseguinte, a revisdo também faz parte das iniciativas da
Comisséo destinadas a garantir um mercado Unico solido e equitativo, bem como o bom
funcionamento do sistema financeiro e da UMC, a fim de mobilizar os investimentos e
fomentar o crescimento e 0 emprego™. Um regime prudencial e de supervisdo mais adequado
com custos de conformidade mais reduzidos para as empresas de investimento contribuiria
para i) melhorar as condicdes gerais aplicaveis as empresas, ii) fomentar o acesso ao
mercado e a concorréncia no processo e iii) melhorar o acesso dos investidores a novas
oportunidades e melhores formas de gestdo dos seus riscos.

A abordagem revista para identificar as empresas de investimento sistémicas que devem
permanecer no ambito do CRR/CRD IV também esta em consonancia com o objetivo de
evitar lacunas no funcionamento da Unido Bancaria. A recente evolugdo estrutural do
mercado indica que 0s grupos bancarios de paises terceiros apresentam estruturas cada vez
mais complexas na UE, operando através de entidades que escapam a supervisdo pelo BCE
no ambito do Mecanismo Unico de Supervisdo. Tal como salientado na comunicacio da
Comissdo de outubro de 2017 sobre a conclusdo da Unido Bancaria®®, assegurar que as
empresas de investimento sistémicas permanecam no ambito do CRR/CRD IV em
conformidade com a abordagem para a sua identificacdo da presente proposta também as
abrange no ambito da supervisao prudencial e, para as suas operagdes nos Estados-Membros
que participam na Unido Bancaria, no &mbito do BCE.

2. BASE JURIDICA, SUBSIDIARIEDADE E PROPORCIONALIDADE

. Base juridica

O Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia confere as instituicdes europeias
competéncia para estabelecer disposi¢des adequadas por meio de diretivas, a fim de facilitar o
acesso as atividades comerciais e ao seu exercicio na UE (artigo 53.° do TFUE). Tal é
aplicavel a legislacdo referente a supervisdo prudencial dos prestadores de servicos
financeiros, neste caso as empresas de investimento. As disposi¢cdes da presente proposta de
diretiva substituem as constantes da CRD IV, que também se baseiam no artigo 53.° do
TFUE, na medida em que dizem respeito as empresas de investimento.

1 Comunicacdo sobre a revisdo intercalar do Plano de Agdo para a Unido dos Mercados de Capitais,

junho de 2017 (COM(2017) 292), https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-union-

action-plan_en
16 Ver COM(2017) 592 final.
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. Subsidiariedade

A proposta revé e simplifica as regras da UE em vigor que regulam o tratamento prudencial
das empresas de investimento, a fim de i) responder melhor e fazer face aos riscos inerentes
aos seus modelos de negdcio, ii) melhorar as condi¢des de concorréncia equitativas entre as
empresas e iii) aumentar a convergéncia da supervisdo. Para tal, um novo quadro da UE deve
substituir o existente, em vez de delegar estas escolhas nos quadros regulamentares dos
Estados-Membros. Tal deve-se ao facto de as empresas de investimento autorizadas nos
termos da MIFID prestarem atualmente os seus servigos de forma regular a clientes atraves
das fronteiras da UE. AlteracOes separadas e fragmentadas as regras pelos Estados-Membros
poderiam introduzir distor¢cbes da concorréncia e tratamento discriminatério, o que
fragmentaria o mercado unico. Tal poderia aumentar os casos de arbitragem regulamentar
prejudicial, com possiveis repercussdes para a estabilidade financeira e a protecdo dos
investidores noutros Estados-Membros em caso de problemas. Também poderia enviesar a
gama e o tipo de servicos de investimento disponiveis em determinado Estado-Membro, em
possivel detrimento da eficiéncia global do mercado e da escolha dos investidores. As regras
revistas deverdo evitar disparidades regulamentares indevidas e assegurar condicdes de
concorréncia equitativas para todas as empresas autorizadas no mercado unico.

. Proporcionalidade

Enquanto exercicio REFIT, o principal objetivo é tornar o novo regime mais adequado,
pertinente e proporcionado em comparacdo com o regime em vigor aplicavel as empresas de
investimento. Por conseguinte, a presente proposta atinge um equilibrio entre assegurar que
0S requisitos sejam ao mesmo tempo:

o suficientemente abrangentes e robustos para ter em conta 0s riscos das
empresas de investimento de forma rigorosa do ponto de vista prudencial; e

o suficientemente flexiveis para dar resposta aos varios tipos de modelos de
negocio sem impedir a sua capacidade de operar de forma comercialmente
viavel.

A proposta toma em consideracdo a necessidade de garantir que os custos do regime em
termos de requisitos de capital e de custos administrativos e de conformidade conexos, que
sdo gerados pela necessidade de gerir o pessoal e os sistemas a fim de executar 0s novos
requisitos, bem como de comunicar 0 seu cumprimento aos supervisores, sejam mantidos no
minimo possivel para atingir este equilibrio.

Tal como salientado no documento de trabalho dos servicos da Comissdo de
acompanhamento, prevé-se que estes custos conexos diminuam de forma continua, com
alguns custos pontuais a partida. Em termos de capital, uma escolha politica abrangente
subjacente ao trabalho no que respeita a revisdo e que afeta o que precede é o objetivo de
garantir que, em termos globais, os requisitos de capital a nivel da UE aplicaveis as empresas
de investimento ndo aumentem demasiado. Tal traduz-se em diferentes efeitos de
distribuigéo para alguns tipos de empresas. Estes sdo atenuados pelas disposi¢Oes da proposta
de modo que os maiores impactos sejam introduzidos progressivamente e limitados.

. Escolha do instrumento

Escolheu-se uma diretiva, uma vez que as suas disposicdes substituem as constantes da
CRD IV relativas as empresas de investimento. Tal garante que as suas disposi¢cdes possam
ser transpostas pelos Estados-Membros em conformidade com 0s mecanismos
administrativos nacionais pertinentes em consonancia com a préatica existente.
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3. RESULTADOS DAS AVALIACOES _EX POST, DAS CONSULTAS DAS
PARTES INTERESSADAS E DAS AVALIACOES DE IMPACTO

. Avaliacao ex post da legislagdo em vigor

A avaliacdo do regime do CRR/CRD IV em vigor, que se baseia na analise realizada pela
EBA e pela ESMA no seu relatério de 2015 em particular e na anélise e no trabalho
paralelo levado a cabo pelos servi¢os da Comissao, é resumida no documento de trabalho dos
servigcos da Comissdo de acompanhamento.

Conclui que as regras em vigor, que se baseiam em normas regulamentares internacionais
aplicaveis aos grandes grupos bancérios e orientadas para os riscos dos bancos, apenas
concretizam parcialmente os seus objetivos em termos de i) garantir capital suficiente para os
riscos da maioria das empresas de investimento, ii) manter os custos de conformidade sob
controlo, iii) garantir condi¢bes equitativas em toda a UE e iv) assegurar a eficicia da
supervisdo prudencial. Muitas das suas disposicBes sdo consideradas ineficazes e ineficientes
a este respeito. A exce¢do sdo as empresas de investimento sistémicas e de grande dimensao
cujo tamanho, perfil de risco e interconectividade com outros participantes nos mercados
financeiros fazem com que sejam de carater semelhante aos bancos.

De resto, considerou-se que o statu quo cria i) complexidade excessiva e encargos de
conformidade desproporcionados, especialmente para muitas pequenas e médias empresas,
il) requisitos e métricas prudenciais insensiveis ao risco e pouco adequados para delimitar de
forma exata os riscos das empresas de investimento e iii) casos de aplicagdo nacional
divergente das regras e um enguadramento regulamentar fragmentado na UE.

. Consulta das partes interessadas

As partes interessadas foram consultadas em varias fases no decurso da revisao. Em termos
das principais etapas, na sequéncia de um primeiro pedido de parecer da Comissdo em
dezembro de 2014, a EBA publicou um relatério sobre o atual regime prudencial aplicavel as
empresas de investimento, em conjunto com propostas de alteracdo em dezembro de 2015.
Tal constitui uma analise abrangente e disponivel ao publico do statu quo, com dados sobre
numeros e tipos de empresas de investimento nos Estados-Membros. Esta analise contribuiu
para alargar a revisao as partes interessadas que possam nao ser diretamente afetadas pelas
regras e incentivou-as a participar no debate subsequente.

Em 4 de novembro de 2016, a EBA publicou um documento de reflexdo para consulta que
incidiu num potencial novo regime prudencial aplicavel as empresas de investimento. O
documento esteve aberto a observagdes durante trés meses. A EBA publicou o seu projeto de
recomendacgdes em 3 de julho de 2017, solicitando observacdes das partes interessadas. O
seu trabalho foi igualmente apoiado por um exercicio de recolha de dados pormenorizado
com as empresas de investimento. Este foi realizado pelas autoridades nacionais competentes
em nome da EBA em duas fases em 2016 e 2017.

Tomando em consideracdo a consulta publica pormenorizada e a recolha de dados levadas a
cabo pela EBA, a Comisséo considerou desnecessario realizar uma consulta publica geral em
paralelo. Em vez disso, os servi¢os da Comisséo consultaram as partes interessadas de forma
orientada, a fim de recolher observagfes adicionais sobre os principais elementos da revisao.

o Relatério da EBA sobre as empresas de investimento, resposta ao pedido de parecer da Comissdo de

dezembro de 2014 (EBA/Op/2015/20), https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf
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Tal incluiu o seguinte:

o uma mesa redonda com partes interessadas do setor (empresas de investimento,
investidores, sociedades de advogados, consultores), em 27 de janeiro de 2017,
sobre o projeto de propostas da EBA para um regime futuro;

o um seminario sobre os custos do atual regime, em 30 de maio de 2017; e

o um seminario sobre o projeto de recomendacdes finais da EBA, em 17 de julho
de 2017.

A revisao foi debatida com os Estados-Membros no Comité dos Servigcos Financeiros em
margo e outubro de 2017 e no grupo de peritos do setor bancério, pagamentos e seguros em
junho e setembro de 2017. Os contributos recebidos das partes interessadas sobre a avaliagdo
de impacto inicial da Comissdo publicada em marco de 2017 também foram tomados em
consideracdo®®. Por dltimo, a Comissio também teve em conta os contributos recebidos
anteriormente no convite abrangente a apresentacdo de informacGes sobre a eficiéncia, a
congruéncia e a coeréncia do quadro regulamentar global da UE aplicavel aos servicos
financeisr)os, no qual alguns inquiridos identificaram véarias questbes pertinentes para a
revisdo™.

As empresas de investimento representam varios modelos de negdcio e as suas opinides
tendem a centrar-se em aspetos das propostas que lhes sdo especificos. Este fator complica as
comparacOes transversais da relevancia relativa das posicdes das partes interessadas. Porém,
em geral, a grande maioria das partes interessadas acolhe favoravelmente um regime
prudencial adaptado mais adequado aos seus modelos de negdcio. Salientam que a sua
importancia sistémica € limitada e que os requisitos de capital devem incidir em garantir que
possam ser liquidados de forma ordenada. Em termos de requisitos especificos aplicaveis ao
seu modelo de negdcio especifico, em geral, as empresas de investimento que apenas
prestam servigos de agéncia e ndo efetuam transacdes de instrumentos financeiros recorrendo
ao seu proprio balango criticam as propostas de associacdo dos requisitos de capital a
dimenséo das carteiras de clientes que gerem de forma linear. Embora muitas empresas que
negoceiam por conta prépria concordem que o regime em vigor para ter em conta o risco de
mercado tem algum mérito a luz dos riscos que enfrentam e representam, outras empresas de
negociacdo salientam que exagera 0s riscos nos métodos e produtos que negoceiam. Estas
opinides foram tomadas em consideracdo na calibracdo das novas métricas de risco propostas
(fatores K — ver infra) e na possibilidade de introduzir progressivamente e limitar requisitos
mais elevados.

. Obtencdo e utilizacdo de competéncias especializadas

A revisdo foi realizada com base no aconselhamento abrangente proporcionado pela EBA em
consulta com a ESMA, tal como exigido pelos artigos pertinentes do CRR, que constituem a
base juridica da revisdo (nomeadamente o artigo 508.%, n.® 2 e 3). As principais realizacGes
publicas da EBA foram as seguintes:

o o relatorio de dezembro de 2015 que estabelece uma avaliagdo abrangente do
statu quo, bem como recomendacdes iniciais de alteracoes;

o 0 documento de reflexdo de novembro de 2016 publicado para consulta sobre
0s contornos de um possivel novo regime; e

18
19

https://ec.europa.eu/info/law/better-requlation/initiatives/ares-2017-1546878 _en
Ver, por exemplo, varias respostas apresentadas no convite a apresentagdo de informagdes da Comissdo
de 2015 http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-requlatory-framework-review/index_en.htm
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o o relatdrio final de setembro de 2017 com recomendacdes pormenorizadas.

A calibracdo exata das recomendacOes relativas a novos requisitos de capital foi
fundamentada por um exercicio de recolha de dados pormenorizado com empresas de
investimento. Este foi realizado pelas autoridades nacionais competentes em nome da EBA
em duas fases em 2016 e 2017. A Comissdo participou em todo o processo e beneficiou dos
debates de avaliacdo das vantagens e desvantagens das recomendacbes politicas
pormenorizadas aquando do seu desenvolvimento.

. Avaliagéo de impacto

De acordo com as Ferramentas para Legislar Melhor (ferramenta n.° 9), ndo é necessaria uma
avaliacdo de impacto da Comissdo sempre que uma agéncia da UE tenha sido mandatada
para realizar trabalhos de concecdo de politicas e analises conexas, na medida em que a
proposta da Comissdo ndo se afaste muito das recomendacGes da agéncia e 0s servi¢cos da
Comisséo considerem que a sua avaliacao tem qualidade suficiente.

Embora o Comité de Controlo da Regulamentacdo tenha examinado um projeto de avaliacéo
de impacto relativo a presente iniciativa, um documento de trabalho dos servicos da
Comisséo foi considerado mais adequado em virtude de o mandato especifico da revisdo se
basear no aconselhamento das ESA e na sua consulta das partes interessadas e trabalho
técnico. O objetivo do documento de trabalho dos servigos da Comissdo que acompanha as
propostas €, por conseguinte, explicar o aconselhamento prestado pelas ESA, nomeadamente
os resultados da sua analise e consulta, apresentando ao mesmo tempo as opinides dos
servicos da Comissdo sobre as suas conclusdes, com vista a orientar o processo decisorio da
Comisséo.

No que respeita aos requisitos de capital, a EBA considera que 0s seus pareceres resultariam
num aumento global dos mesmos de 10 % para todas as empresas de investimento nédo
sisttmicas da UE em comparacdo com 0s atuais requisitos do primeiro pilar, e uma
diminuicdo de 16 % em comparagdo com 0s requisitos totais aplicados em consequéncia de
acréscimos do segundo pilar. A forma como estes impactos seriam distribuidos entre as
empresas de investimento depende da sua dimensdo, de que servicos de investimento
prestam e da forma como 0s novos requisitos de capital Ihes serdo aplicados. Tal como
descrito em pormenor no documento de trabalho dos servigos da Comissédo que acompanha
as propostas, incluindo no seu anexo Il, 0 aumento global de 10 % dos requisitos do primeiro
pilar é a soma dos requisitos consideravelmente mais baixos para algumas com aumentos
superiores a 10 % para outras. No que respeita aos fundos proprios disponiveis, a EBA
considera que apenas algumas empresas ndo disporiam de capital suficiente para cumprir
confortavelmente os novos requisitos — tal inclui apenas um pequeno nimero de consultores
de investimento, empresas de negociacdo e empresas multisservico. Contudo, no que diz
respeito as empresas deste grupo cujos aumentos seriam superiores ao dobro dos seus
requisitos atuais, seria atribuido um limite durante varios anos.

A nivel global, o documento de trabalho dos servigos da Comissdo de acompanhamento
conclui que as recomendac6es da EBA sdo consideradas um meio adequado e proporcionado
de atingir os objetivos da revisdo de forma eficaz e eficiente em comparagdo com o statu
quo. Em termos mais gerais, o aconselhamento da EBA constitui um passo positivo claro
rumo a um regime prudencial aplicavel as empresas de investimento que possa assegurar 0
seu funcionamento numa base financeira sélida sem prejudicar as suas perspetivas
comerciais. Como tal, deve apoiar 0s objetivos da revisdo de forma equilibrada. Por um lado,
deve contribuir para assegurar que 0s riscos das empresas de investimento para os clientes e
mercados sdo tidos em conta mais especificamente nas suas operagfes em curso e caso
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necessitem de ser liquidadas. Por outro lado, deve contribuir para assegurar que possam
desempenhar plenamente o seu papel no que respeita a facilitar os fluxos de investimento em
toda a UE, que € coerente com o0s objetivos da UMC de mobilizar as poupancas e 0s
investimentos a fim de promover o crescimento e 0 emprego.

Apenas difere das recomendacbes da EBA no que se refere a identificacdo das empresas de
investimento sistémicas. Em vez de adiar esta questdo a fim de a esclarecer através de
critérios a desenvolver em regras técnicas de aplicacdo das propostas, tal como recomendado
pela EBA, considera-se mais adequado efetuar a sua definicdo nas proprias propostas, a fim
de garantir condi¢bes regulamentares equitativas entre as instituicdes de crédito e as
empresas de investimento sistémicas. Relativamente a esta questdo, as propostas védo além do
aconselhamento da EBA no seu parecer sobre a revisao das empresas de investimento. No
entanto, as propostas respeitam o parecer da EBA em questdes relacionadas com a decisao
do Reino Unido de sair da UE®.

. Adequacao da regulamentacéo e simplificacao

Tal como sublinhado no documento de trabalho dos servicos da Comissdo de
acompanhamento, prevé-se que a simplificacdo das regras prudenciais para a vasta maioria
das empresas de investimento reduza significativamente os seus encargos administrativos e
de conformidade. Varios requisitos regulamentares e de informacdo redundantes podem ser
suprimidos, possibilitando que capital afetado a objetivos regulamentares seja transferido
para utilizagbes mais produtivas. A definicdo de requisitos de capital e de outros requisitos
prudenciais, nomeadamente remuneracdo e governagdo, que sejam proporcionados para as
empresas de investimento atenua, pela primeira vez, os custos significativos incorridos pelas
empresas em consequéncia dos requisitos centrados nos bancos do atual regime. Tal poria
termo & tarefa complicada de corresponder e conciliar os dados das empresas com um regime
regulamentar e de informacao inadequado.

Espera-se que as empresas de investimento que sd&o PME?' estejam entre os principais
beneficiarios. Um regime prudencial mais proporcionado e adequado para estas empresas
contribuiria para a melhoria das condi¢des do exercicio das suas atividades e as barreiras ao
acesso diminuiriam. Por exemplo, a racionalizacdo do quadro de comunicagdo de
informacdes oneroso reduziria 0s encargos administrativos e os custos de conformidade para
as PME, designadamente para as empresas inovadoras que tencionam crescer através dos
meios digitais. De igual modo, ao isentar as empresas de investimento de pequena dimensao
e ndo interligadas das atuais regras em matéria de remuneragédo e governacao estabelecidas
nos termos da CRD IV/CRR em vigor, as propostas iriam reduzir os custos administrativos e
de conformidade para estas empresas. Devem esperar-se alguns custos pontuais decorrentes
da transicdo para 0 novo regime, uma vez que as empresas necessitam de reformular os
sistemas de gestdo de risco, atualizar os departamentos de conformidade e rever os contratos
com as sociedades de advogados e outros prestadores de servicos aos quais recorram
atualmente para facilitar a conformidade. No entanto, as poupancas obtidas nos custos de
conformidade devem apoiar os objetivos da UMC em geral, contribuindo para que as

2 Opinion of the European Banking Authority on issues related to the departure of the United Kingdom

from the European Union [Parecer da Autoridade Bancaria Europeia sobre questdes relacionadas com a saida do
Reino Unido da Unido Europeia] (EBA/Op/2017/12) de 12 de outubro de 2017,
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1756362/EBA+Opinion+on+Brexit+Issues+%28EBA-Op-2017-

12 %29.pdf

2 Na acecdo da Recomendagdo da Comissdo, de 6 de maio de 2003, relativa a definicdo de micro,
pequenas e médias empresas (JO L 124 de 20.5.2003, p. 36), ou seja, empresas que empregam menos de
250 pessoas e cujo volume de negécios anual ndo excede 50 milhdes de EUR ou cujo balanco total anual nao
excede 43 milhdes de EUR.
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empresas de investimento desempenhem o seu papel na mobilizacdo das poupangas dos
investidores no sentido de utilizagdes produtivas.

Em termos de custos de conformidade, prevé-se que as empresas poupem entre dezenas de
milhares e centenas de milhares de euros em funcéo do tipo e da dimensdo da empresa. A
relacdo e a comparacdo destas reducfes dos custos de conformidade com as alteragdes aos
requisitos de capital no que respeita a diferentes tipos de empresas ndo sédo conhecidas nesta
fase, mas devem ser incluidas no futuro acompanhamento e avaliacdo do regime.

. Direitos fundamentais

A presente proposta reforca o exercicio do direito de varias empresas de investimento
exercerem as suas atividades sem serem oneradas por regras concebidas principalmente para
outros tipos de participantes nos mercados financeiros. As medidas legislativas constantes das
propostas que estabelecem as regras em matéria de remuneracdo nas empresas de
investimento observam os principios reconhecidos pela Carta dos Direitos Fundamentais da
Unido Europeia, nomeadamente a liberdade de empresa e o direito de negociagéo e de agédo
coletiva.

4. INCIDENCIA ORCAMENTAL
A proposta ndo terd incidéncia sobre o orcamento da UE.
5. OUTROS ELEMENTOS

. Planos de execucdo e mecanismos de acompanhamento, de avaliacdo e de
informacéo

As alteracOes previstas introduzidas pelas propostas devem ser avaliadas a fim de determinar
em que medida os seguintes objetivos foram concretizados:

o uma categorizacdo mais simples das empresas de investimento de modo que
tenha em conta os seus diferentes perfis de risco;

o um conjunto de regras prudenciais, nomeadamente em matéria de requisitos de
capital, liquidez, remuneracdo e governacdo, que sejam adequadas,
proporcionadas e sensiveis aos riscos especificos a que as empresas de
investimento estdo expostas e que garantam que o capital é afetado em funcéo
das necessidades;

o um regime que corresponda aos riscos inerentes a natureza e a gama de
atividades exercidas pelas empresas de investimento de forma direta e
identificAvel que, por conseguinte, apoie 0 acesso a atividade; e

o um conjunto de ferramentas racionalizado que permita a supervisao plena e
exata das praticas comerciais e dos riscos associados.

Para esse efeito, podem recolher-se algumas das seguintes informagdes no &mbito de uma
futura revisdo, a fim de servirem de indicadores na avaliacdo do impacto das alteragdes
propostas: i) custos de conformidade em termos de pessoal, consultoria juridica e obrigacoes
regulamentares de apresentacdo de informacdes, ii) niveis de requisitos de capital, iii) outros
custos novos, por exemplo decorrentes das regras de liquidez, iv) evolugcdo do numero de
empresas entre as diferentes categorias, v) alteracdes no recurso aos acréscimos do segundo
pilar pelas autoridades competentes, vi) casos e impacto da faléncia de empresas de
investimento no ambito do novo regime e vii) evolucdo da dimensdo das empresas de
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investimento em termos de ativos e volumes de ordens dos clientes.
. Explicacdo pormenorizada das disposic¢@es especificas da proposta
Objeto e &mbito de aplicagdo

A proposta estabelece requisitos para a nomeacao de autoridades de superviséo prudencial, o
capital inicial das empresas de investimento, as ferramentas e os poderes de supervisdo para
a supervisao prudencial das empresas de investimento pelas autoridades competentes e 0s
requisitos de publicacdo para as autoridades competentes no dominio da regulamentacdo e
supervisdo prudenciais. A diretiva é aplicavel a todas as empresas de investimento
abrangidas pela MIFID 2, que entrara em vigor em janeiro de 2018.

Nomeagado e competéncias das autoridades de supervisao

A proposta exige que os Estados-Membros nomeiem uma autoridade para exercer as
competéncias de supervisdo prudencial no ambito da presente diretiva, transferindo as
disposicdes aplicaveis da CRD IV para a presente diretiva. Os Estados-Membros podem
atribuir estas competéncias a uma autoridade existente sob a forma da funcdo e dos poderes
conferidos nos termos da CRD 1V ou atribui-las a uma nova autoridade.

Capital inicial

Os niveis de capital inicial, com base nos servicos e nas atividades que as empresas de
investimento estdo autorizadas a prestar em conformidade com a MiFID, sdo revistos e
harmonizados em toda a UE a partir dos niveis estipulados na CRD IV para tomar em
consideracdo a inflacdo desde a definicdo destes niveis. Estdo previstas disposi¢des
transitdrias para permitir que as empresas de menor dimensdo, em particular, obtenham os
novos montantes de capital inicial, se necessario.

Competéncias de origem/acolhimento

As competéncias em conformidade com a CRD IV s&o conferidas as autoridades de origem e
de acolhimento para a supervisdo prudencial das empresas de investimento. Devem celebrar-
se acordos de cooperacao pertinentes entre as autoridades.

Troca de informacdes e sigilo profissional

As disposicOes para a troca de informacdes entre as autoridades competentes em matéria de
supervisdo prudencial e sigilo profissional sdo introduzidas com base na CRD IV e
completam a MiFID 2.

Sancoes

Em conformidade com a CRD IV, os Estados-Membros séo obrigados a estabelecer san¢fes
administrativas e outras medidas administrativas que sejam eficazes, proporcionadas e
dissuasivas, a fim de sancionar as viola¢@es nos termos das disposi¢es da presente diretiva e
do [Regulamento (UE) ----/--].

Adequacao do capital interno e revisdo e avaliacdo pelo supervisor

S&o introduzidos requisitos simplificados com base nos constantes da CRD IV para as
empresas de investimento e as autoridades competentes avaliarem a adequacdo das
disposicdes e dos procedimentos, a fim de assegurar que as empresas cumprem as
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disposicdes da presente diretiva e do [Regulamento (UE) ----/--].

As autoridades competentes devem dispor de poderes para rever e avaliar a situacdo
prudencial das empresas de investimento e, se necessério, exercer poderes para exigir
alteracGes em dominios como governacao interna e controlos, processos e procedimentos de
gestdo de risco e, se necessario, definir requisitos adicionais, nomeadamente requisitos de
capital e liquidez.

Governagao e remuneragao

Em conformidade com a avaliacdo realizada pela EBA no seu parecer® e com a apreciago
desta avaliacdo da EBA executada pelos servigcos da Comiss@o no documento de trabalho que
acompanha as propostas, as regras em matéria de governo das sociedades e remuneracao sao
revistas a fim de garantir o funcionamento ordenado das empresas de investimento e de
evitar a assuncgdo excessiva de riscos pelo seu pessoal.

Ao mesmo tempo, estas regras visam refletir as diferencas nos riscos que as instituigdes de
crédito e as empresas de investimento representam. N&o € considerado proporcionado aplicar
0s requisitos da presente diretiva a sistemas de governacdo, politicas de remuneracdo e
praticas de empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas. A proposta
visa assegurar a coeréncia das regras de remuneracdo e governacdo nos diferentes atos
legislativos, nomeadamente na CRD 1V, na Diretiva 2009/65/CE (OICVM) e na
Diretiva 2011/61/UE (AIFMD).

Embora a proposta ndo defina um limite especifico para o racio entre as componentes fixa e
varidvel da remuneracdo variavel, esta exige que as proprias empresas de investimento
definam récios adequados. Isto toma em consideracdo o potencial impacto que a definicdo de
um Unico récio pode ter na flexibilidade dos custos e na rendibilidade de algumas empresas
de investimento.

As conclusbes do relatorio COM(2016) 510 da Comissdo revelaram que, em geral, 0s
requisitos de diferimento e pagamento em instrumentos ndo séo eficazes no caso de empresas
de investimento de pequena dimensdo e ndo complexas e no que se refere a pessoal com
baixos niveis de remuneracao varidvel. Por conseguinte, a Comissdo propGe a definicdo de
um limiar a nivel da empresa e do pessoal abaixo do qual as empresas de investimento e/ou
os membros do pessoal beneficiardo das derrogacGes da aplicagdo das regras em matéria de
diferimento e pagamento em instrumentos.

Paises terceiros

A Unido pode celebrar acordos com paises terceiros relativos aos meios de supervisao da
conformidade com o teste baseado no capital do grupo. Os Estados-Membros e a EBA
podem celebrar acordos de cooperacdo administrativa com as autoridades de supervisdo de
paises terceiros, a fim de facilitar a troca de informacGes.

Empresas de investimento sistémicas

A proposta de regulamento que acompanha a presente proposta de diretiva contém uma
disposicdo que alteraria a definicdo de instituigdes de crédito a fim de incluir as empresas
cuja atividade inclua a negociacdo por conta prépria ou a tomada firme ou colocacdo de
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http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+Framework+
on+lnvestment+Firms+%28EBA-Op-2017-11 %29.pdf
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instrumentos financeiros com garantia, nas quais o valor total dos ativos da empresa seja
igual ou superior a 30 mil milhdes de EUR. A presente proposta de diretiva contém
disposicdes complementares relativas ao processo de pedido de autorizagdo como instituicéo

de crédito.
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2017/0358 (COD)
Proposta de
DIRETIVA DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

relativa a supervisao prudencial das empresas de investimento e que altera as
Diretivas 2013/36/UE e 2014/65/UE

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o
artigo 53.°,n.° 1,

Tendo em conta a proposta da Comissao Europeia,

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu,?®

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu?,
Ap0ds transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,
Deliberando de acordo com o processo legislativo ordinério,
Considerando o seguinte:

(1) A superviséo prudencial solida é parte integrante das condi¢des regulamentares nas
quais as instituicbes financeiras podem prestar servigos na Unido. As empresas de
investimento, em conjunto com as instituicbes de crédito, estdo sujeitas a
Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho® e ao Regulamento
(UE) n.° 575/2013 do Parlamento e do Conselho® no que respeita & sua supervisdo e
tratamento prudencial, ao passo que a sua autorizag¢do e outros requisitos em matéria
de organizagdo e de conduta sdo estabelecidos na Diretiva 2004/39/CE do
Parlamento e do Conselho?’.

2) Os regimes prudenciais em vigor nos termos do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da
Diretiva 2013/36/UE baseiam-se em grande medida em iteracOes sucessivas das
normas regulamentares internacionais definidas para grandes grupos bancérios pelo
Comité de Basileia de Supervisdo Bancaria e respondem apenas em parte aos riscos

23 JOC[..]de[...],p. [...]

4 JOCI[...]de[...],p. [...].

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

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

o Diretiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa aos
mercados de instrumentos financeiros, que altera as Diretivas 85/611/CEE e 93/6/CEE do Conselho e a
Diretiva 2000/12/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e que revoga a Diretiva 93/22/CEE do Conselho
(JO L 145 de 30.4.2004, p. 1).
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3)

(4)

(®)

(6)

especificos inerentes as diversas atividades das empresas de investimento. Os riscos
e vulnerabilidades especificos inerentes as empresas de investimento devem, por
conseguinte, ser abordados mais pormenorizadamente através de disposices
prudenciais adequadas e proporcionadas a nivel da Unido.

A supervisdao prudencial solida deve garantir que as empresas de investimento sao
geridas de forma ordenada e no melhor interesse dos seus clientes. Deve tomar em
consideracdo o potencial das empresas de investimento e dos seus clientes para
assumirem riscos em excesso, bem como os diferentes graus de risco que as
empresas de investimento assumem e representam. De igual modo, essa superviséo
prudencial deve visar evitar encargos administrativos indevidos para as empresas de
investimento.

Muitos dos requisitos decorrentes do enquadramento do Regulamento (UE) n.°
575/2013 e da Diretiva 2013/36/UE sdo concebidos para dar resposta aos riscos
comuns que as instituicGes de crédito enfrentam. Por conseguinte, 0s requisitos
existentes sdo, em grande medida, calibrados para preservar a capacidade de
concessdo de empréstimos das instituicdes de crédito ao longo dos ciclos
econdmicos, bem como para proteger os depositantes e 0s contribuintes da possivel
faléncia, ndo sendo concebidos para ter em conta os diferentes perfis de risco das
empresas de investimento. As empresas de investimento ndo dispdem de grandes
carteiras de empréstimos de retalno e a empresas e ndo aceitam depdsitos. A
probabilidade de a sua faléncia afetar negativamente a estabilidade financeira global
é inferior do que no caso das instituicGes de crédito. Por conseguinte, 0s riscos que as
empresas de investimento enfrentam e representam séo significativamente diferentes
dos riscos que as instituicbes de crédito enfrentam e representam e estas diferencas
devem ser claramente refletidas no regime prudencial da Uni&o.

As diferengas observadas na aplicacdo do regime existente em diferentes Estados-
Membros ameacam a igualdade de condic¢des para as empresas de investimento na
Unido. As referidas diferencas advém da complexidade global da aplicacdo do
regime a diferentes empresas de investimento com base nos servigos que prestam,
sendo que algumas autoridades nacionais ajustam ou racionalizam tal aplicacdo na
legislacdo ou na préatica nacional. Uma vez que o regime prudencial em vigor nao
aborda todos os riscos que alguns tipos de empresas de investimento enfrentam e
representam, alguns Estados-Membros aplicaram grandes acréscimos dos requisitos
de capital a determinadas empresas de investimento. E necessario criar disposicoes
uniformes que tenham em conta estes riscos, a fim de assegurar a superviséo
prudencial harmonizada das empresas de investimento na Uniao.

Por conseguinte, é necessario criar um regime prudencial especifico para as empresas
de investimento que ndo sejam sistémicas em virtude da sua dimensdo e
interconectividade com outros agentes econdémicos e financeiros. No entanto, as
empresas de investimento sistémicas devem continuar sujeitas ao regime prudencial
em vigor nos termos da Diretiva 2013/36/UE e do Regulamento (UE) n.° 575/2013.
As referidas empresas de investimento constituem um subconjunto das empresas de
investimento as quais o regime previsto na Diretiva 2013/36/UE e no Regulamento
(UE) n.° 575/2013 é atualmente aplicavel e ndo beneficiam de isen¢des especificas
de qualquer um dos seus requisitos relativos aos principios. As empresas de maior
dimensédo e mais interligadas dispdem de um modelo de negécio e de perfis de risco
semelhantes aos das instituicdes de crédito significativas. Prestam servicos de carater
semelhante aos bancos e assumem riscos numa escala significativa. Além disso, as
empresas de investimento sistémicas tém dimens&o suficiente, bem como modelos de
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()

(8)

9)

(10)

negoécio e perfis de risco que representam uma ameaca para o funcionamento estavel
e ordenado dos mercados financeiros a par das grandes instituicdes de crédito. Por
conseguinte, é adequado que tais empresas de investimento continuem a estar
sujeitas as disposicOes estabelecidas na Diretiva 2013/36/UE e no Regulamento (UE)
n. 575/2013P.

Poderdo existir Estados-Membros nos quais as autoridades competentes para a
supervisdo prudencial das empresas de investimento sejam diferentes das
responsaveis pela supervisdo da conduta do mercado. Por conseguinte, € necessario
criar um mecanismo de cooperacéo e troca de informacdes entre essas autoridades.

A fim de promover a harmonizacdo das normas e praticas de supervisdo na Unido, a
Autoridade Bancéria Europeia (EBA), em estreita cooperacdo com a Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA), deve conservar a
competéncia principal de coordenacdo e convergéncia das praticas de supervisao no
dominio da supervisdo prudencial das empresas de investimento no Sistema Europeu
de Superviséo Financeira (SESF).

O nivel requerido de capital inicial de uma empresa de investimento deve basear-se
nos servicos e atividades que essa empresa de investimento esta autorizada,
respetivamente, a prestar e a exercer, em conformidade com a Diretiva 2004/39/CE.
A possibilidade de os Estados-Membros reduzirem o nivel requerido de capital
inicial em situacdes especificas, tal como previsto na Diretiva 2013/36/UE, por um
lado, e a situacdo da aplicacdo desigual da referida diretiva, por outro, conduziram a
uma situacdo em que o nivel requerido de capital inicial diverge na Unido. A fim de
eliminar esta fragmentacdo, € necessario harmonizar o nivel requerido de capital
inicial.

Embora as empresas de investimento estejam fora do &mbito de aplicacéo da Diretiva
2013/36/UE e do Regulamento (UE) n.° 575/2013, alguns conceitos utilizados no
contexto da Diretiva 2013/36/UE e do Regulamento (UE) n.° 575/2013 devem
manter o seu significado bem definido. Para permitir e facilitar uma leitura coerente
desses conceitos quando utilizados, em atos da legislacdo da Unido, em relagdo as
empresas de investimento, as referéncias nesses atos da Unido ao capital inicial das
empresas de investimento, aos poderes de supervisdo das autoridades competentes
sobre as empresas de investimento, ao processo de autoavaliacdo da adequacdo do
capital interno das empresas de investimento, ao processo de revisdo e avaliacdo no
dominio da supervisdo das autoridades competentes relativamente as empresas de
investimento, bem como as disposi¢cfes em matéria de governagdo e remuneracdo
aplicaveis as empresas de investimento, devem entender-se como sendo feitas as
disposicdes correspondentes da presente diretiva.

No que diz respeito as referéncias ao montante de capital inicial, ¢ aplicavel a
correlacdo apresentada seguidamente. Os niveis de capital inicial fixados no
artigo 8.° da presente diretiva, a partir da sua data de aplicacdo, devem ser
interpretados no sentido de substituirem as referéncias aos niveis de capital inicial
previstos na Diretiva 2013/36/UE do seguinte modo: o capital inicial das empresas
de investimento a que se refere o artigo 28.° da Diretiva 2013/36/UE deve ser
interpretado no sentido de remeter para o artigo 8.°, n.°1; o capital inicial das
empresas de investimento a que se referem os artigos 29.° ou 31.° da Diretiva
2013/36/UE deve ser interpretado no sentido de remeter para o artigo 8.2, n.” 2 ou 3,
dependendo do tipo de servicos e atividades de investimento das empresas de
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

investimento; o capital inicial a que se refere o artigo 30.° da Diretiva 2013/36/UE
deve ser interpretado no sentido de remeter para o artigo 8., n.° 1,

O bom funcionamento do mercado interno exige que a responsabilidade pela
supervisdo da solidez financeira de uma empresa de investimento, e nhomeadamente
da sua solvéncia, seja da autoridade competente do seu Estado-Membro de origem.
Para alcancar uma supervisdo eficaz das empresas de investimento também em
outros Estados-Membros onde prestem servigos ou tenham uma sucursal, deve ser
assegurada uma cooperacgéo estreita com as autoridades competentes desses Estados-
Membros.

Para efeitos informativos e de supervisdo, e nomeadamente para garantir a
estabilidade do sistema financeiro, as autoridades competentes dos Estados-Membros
de acolhimento deverdo poder proceder, numa base casuistica, a verificacGes e
inspecdes in loco das atividades exercidas por sucursais de empresas de investimento
no seu territorio e exigir a prestacdo de informacbes sobre as atividades dessas
sucursais. No entanto, as medidas de supervisdo aplicaveis as referidas sucursais
devem continuar a ser da responsabilidade do Estado-Membro de origem.

A fim de proteger informacbes comercialmente sensiveis, as autoridades
competentes devem estar vinculadas por regras de sigilo profissional no desempenho
das suas fungdes de supervisdo e na troca de informacg6es confidenciais.

A fim de reforcar a supervisao prudencial das empresas de investimento e a protecédo
dos clientes das empresas de investimento, os revisores de contas devem comunicar
imediatamente as autoridades competentes os factos suscetiveis de afetar gravemente
a situacdo financeira ou a organizagdo administrativa e contabilistica de uma empresa
de investimento.

O tratamento de dados pessoais para efeitos da presente diretiva deve ser realizado
em conformidade com o Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do
Conselho® e com o Regulamento (UE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do
Conselho®. Em especial, nos casos em que a presente diretiva permita a troca de
dados pessoais com paises terceiros, sao aplicaveis as disposi¢des pertinentes do
capitulo V do Regulamento (UE) 2016/679 e do artigo 9.° do Regulamento (UE)
n.° 45/2001.

A fim de salvaguardar a conformidade com as obrigacdes estabelecidas na presente
diretiva e no [Regulamento (UE) ---/----[IFR], os Estados-Membros devem
estabelecer sangbes administrativas e outras medidas administrativas eficazes,
proporcionadas e dissuasivas. Para assegurar que tenham um efeito dissuasivo, as
sancbes administrativas deverdo ser publicadas, exceto em determinadas
circunstancias bem definidas. Os clientes e os investidores devem ter acesso as
informacdes sobre medidas e sancGes administrativas aplicadas as empresas de
investimento, a fim de poderem tomar uma decisdo informada em relacdo as suas
opcdes de investimento..

28

29

Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de abril de 2016, relativo a
protecdo das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais € a livre circulagédo
desses dados e que revoga a Diretiva 95/46/CE (JO L 119 de 4.5.2016, p. 1).

Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de dezembro de 2000,
relativo a protegdo das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais pelas
instituicdes e pelos 6rgdos comunitarios e a livre circulagdo desses dados (JO L 8 de 12.1.2001, p. 1).
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(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

(23)

Para detetar infracdes as disposi¢fes nacionais de transposi¢do da presente diretiva e
infracdes a aplicacdo do [Regulamento (UE) ---/----[IFR], os Estados-Membros
deverdo dispor dos poderes de investigacdo necessarios e estabelecer mecanismos
eficazes para comunicar infracGes potenciais ou reais.

As empresas de investimento devem dispor de capital interno adequado em
quantidade, qualidade e distribuicdo para cobrir 0s riscos especificos aos quais estdo
ou podem estar expostas. As autoridades competentes devem garantir que as
empresas de investimento dispdem das estratégias e dos processos adequados para
avaliar e manter a adequacéo do seu capital interno.

As competéncias de revisdo e avaliacdo pelo supervisor devem continuar a constituir
um instrumento regulamentar importante que permita as autoridades competentes a
avaliacdo de elementos qualitativos, nomeadamente a governagdo e controlos
internos, os processos e procedimentos de gestdo de risco e, se necessario, a
definicdo de requisitos adicionais, designadamente em relacdo aos requisitos de
capital e de liquidez.

A fim de alinhar a remuneracédo pelo perfil de risco das empresas de investimento e
de garantir condigdes equitativas, as empresas de investimento devem estar sujeitas a
principios claros em matéria de sistemas de governo das sociedades e regras relativas
a remuneracdo, refletindo as diferencas entre as instituicdes de crédito e as empresas
de investimento. As empresas de investimento de pequena dimensdo e néo
interligadas devem contudo ser dispensadas dessas regras, porque as disposi¢fes em
matéria de remuneracdo e governo das sociedades nos termos da Diretiva
2014/65/UE séo suficientemente abrangentes para esses tipos de empresas.

De igual modo, o relatério COM(2016) 510 da Comissdo demonstrou que 0s
requisitos em matéria de diferimento e pagamento em instrumentos, previstos na
Diretiva 2013/36/UE, ndo sdo adequados no caso de empresas de investimento de
pequena dimensdo e ndo complexas nem no que se refere ao pessoal com baixos
niveis de remuneracdo variavel. S80 necessarios critérios claros, coerentes e
harmonizados para identificar as empresas de investimento e as pessoas isentas
destes requisitos, a fim de garantir a convergéncia da supervisdo e condigdes
equitativas. Ao mesmo tempo, afigura-se adequado proporcionar alguma
flexibilidade as autoridades competentes no que respeita a adog¢do de uma abordagem
mais rigorosa nos casos em que considerem necessario.

Aquando do pagamento de remuneracdes variaveis, afigura-se igualmente adequado
proporcionar alguma flexibilidade as empresas de investimento no que respeita a
forma como utilizam instrumentos de tipo ndo pecuniario, desde que tais
instrumentos sejam eficazes para concretizar o objetivo de alinhar o interesse do
pessoal pelo interesse das varias partes interessadas, tais como acionistas e credores,
e contribuam para o alinhamento da remuneracdo variavel pelo perfil de risco da
empresa de investimento.

As receitas das empresas de investimento sob a forma de taxas, comissdes e outras
receitas em relacdo a prestacdo de diferentes servicos de investimento sdo muito
instaveis. Limitar a componente variavel da remuneracdo a uma parte da componente
fixa da remuneracdo afetaria a capacidade da empresa para reduzir a remuneragdo em
periodos de receitas diminuidas e poderia conduzir a um aumento da base de custos

30

Relatério da Comissdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho «Avaliacdo das regras em matéria de

remuneracdo nos termos da Diretiva 2013/36/UE e do Regulamento (UE) n.° 575/2013» (COM(2016) 510 final).
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fixos da empresa, 0 que por sua vez conduziria a riscos para a capacidade da empresa
para fazer face a periodos de recessdo econdmica ou de receitas diminuidas. A fim de
evitar esses riscos, ndo se deve aplicar as empresas de investimento ndo sistémicas
um racio maximo unico entre os elementos variaveis e fixos da remuneracdo. Em vez
disso, as proprias empresas de investimento devem definir racios adequados.

Em resposta a exigéncia crescente do publico no que respeita a transparéncia fiscal e
para promover a responsabilidade social das empresas de investimento, afigura-se
adequado exigir que as empresas de investimento divulguem determinadas
informacdes, nomeadamente informacdes sobre os lucros obtidos, 0s impostos pagos
e quaisquer subsidios publicos recebidos.

O método de consolidacdo prudencial prescrito pelo Regulamento (UE) n.° 575/2013
deve, no caso de grupos constituidos apenas por empresas de investimento, ser
substituido por um teste baseado no capital do grupo, a fim de serem tidos em conta
0s riscos a nivel do grupo constituido apenas por empresas de investimento. Todavia,
a determinacdo do supervisor do grupo deve basear-se nos mesmos principios que
sdo aplicaveis em caso de supervisdo em base consolidada. A fim de assegurar uma
cooperacdo adequada, os elementos fundamentais das medidas de coordenacao e,
especialmente, os requisitos de informacdo em situacdes de urgéncia ou os acordos
de cooperacéo e coordenacéo, devem ser semelhantes aos elementos fundamentais de
coordenacdo aplicaveis no contexto do conjunto Unico de regras para as instituicdes
de crédito.

Por um lado, a Comissdo deve poder apresentar recomendacg6es ao Conselho para a
negociacdo de acordos entre a Unido e paises terceiros para o0 exercicio pratico de
supervisdo da conformidade com o teste baseado no capital do grupo no que respeita
as empresas de investimento cujas empresas-mae estejam estabelecidas em paises
terceiros e as empresas de investimento que operam em paises terceiros cujas
empresas-mae estejam estabelecidas na Uni&o. Por outro lado, os Estados-Membros
e a EBA também devem poder celebrar acordos administrativos com paises terceiros
para efeitos da execucédo das suas funcdes de superviséo.

A fim de garantir seguranca juridica e evitar duplicacbes entre o atual quadro
prudencial aplicivel as instituicGes de crédito e as empresas de investimento e a
presente diretiva, 0 Regulamento (UE) n.° 575/2013 e a Diretiva 2013/36/UE séo
alterados a fim de retirar as empresas de investimento do seu &mbito de aplicacao.
No entanto, as empresas de investimento que integram um grupo bancario devem
continuar a estar sujeitas as disposi¢fes do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e da
Diretiva 2013/36/UE que sdo pertinentes para o grupo bancario, tais como as
respeitantes a empresa-mde da UE intermediaria referida no [artigo 21.°-B] da
Diretiva 2013/36/UE, assim como as regras de consolidacdo prudencial estabelecidas
na parte I, titulo 11, capitulo 11, do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

E necessario especificar as medidas que as empresas devem tomar para verificar se
sdo abrangidas pela definicdo de instituicdo de crédito estabelecida no artigo 4.°,
n1, pontol, alineab), do Regulamento (UE) n.° 575/2013, devendo, por
conseguinte, obter autorizagdo como instituicdo de crédito. Dado que determinadas
empresas de investimento ja exercem as atividades a que se refere o anexo I,
seccdo A, pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/65/UE, é igualmente necessario assegurar
clareza sobre a continuidade de qualquer autorizacdo concedida no respeitante a
essas atividades.
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A fim de assegurar uma supervisao eficaz, é importante que as empresas que
preenchem as condicbes estabelecidas no artigo 4.°, n.°1, ponto 1, alineab), do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 solicitem autorizagdo como institui¢do de crédito.
Por conseguinte, as autoridades competentes devem ter a possibilidade de aplicar
sancOes a empresas que nao solicitam essa autorizacéo

A alteracdo da definigdo de «instituicdo de crédito» constante do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 pelo [Regulamento (UE) ---/----[IFR]] pode, a partir da sua entrada em
vigor, incluir as empresas de investimento que ja operam com base numa autorizacao
emitida em conformidade com a Diretiva 2014/65/UE. Essas empresas devem poder
continuar a operar nos termos da sua autorizacdo como empresas de investimento até
a concessdo da autorizacdo de uma instituicdo de crédito. Essas empresas de
investimento devem apresentar um pedido de autorizacdo como instituicdo de
crédito, o mais tardar, quando a média do total mensal dos seus ativos ultrapassar
qualquer um dos limiares estabelecidos no artigo 4., n.° 1, ponto 1, alinea b), do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 durante um periodo de 12 meses consecutivos. Caso
uma empresa de investimento ultrapasse um dos limiares previstos no artigo 4.°,
n.1, ponto 1, alineab), do Regulamento (UE) n.° 575/2013 a partir da data de
entrada em vigor da presente diretiva, a média do total mensal dos seus ativos deve
ser calculada tomando em consideracdo 0s 12 meses consecutivos anteriores a essa
data. Essas empresas de investimento devem solicitar a autorizagcdo como instituicéo
de crédito no prazo de um ano e um dia ap6s a entrada em vigor da presente diretiva.

A alteracdo da definigdo de «instituicdo de crédito» constante do Regulamento (UE)
n. 575/2013 [Regulamento (UE) ---/---- [IFR]] pode também afetar as empresas que
ja solicitaram autorizacdo como empresas de investimento nos termos da Diretiva
2014/65/UE e cujo pedido ainda esta pendente. Esses pedidos devem ser transferidos
para as autoridades competentes nos termos da Diretiva 2013/36/EU e tratados em
conformidade com as disposi¢cfes em matéria de autorizacdo estabelecidas nessa
diretiva, se os ativos totais previstos da empresa atingirem qualquer um dos limiares
previstos no artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

As empresas a que se refere o artigo 4., n.° 1, ponto 1, alinea b), do Regulamento
(UE) n.°575/2013 devem estar igualmente sujeitas a todos os requisitos de acesso a
atividade das instituicGes de crédito previstos no titulo I1l da Diretiva 2013/36/EU,
nomeadamente as disposicGes relativas a revogacdo da autorizacdo, em
conformidade com o artigo 18.° dessa diretiva. O artigo 18.° dessa diretiva deve,
contudo, ser alterado a fim de garantir que as autoridades competentes podem
igualmente revogar a autorizacdo concedida a uma instituicdo de crédito, caso essa
instituicdo de crédito utilize a sua autorizacdo exclusivamente para o exercicio das
atividades referidas no artigo 4.°, n.°1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE)
n. 575/2013 e tenha durante um periodo de cinco anos consecutivos ativos totais
médios inferiores aos limiares estabelecidos nessa alinea b).

Nos termos do artigo 39.° da Diretiva 2014/65/UE, as empresas de paises terceiros
que prestam servicos financeiros na UE estdo sujeitas aos regimes nacionais que
podem exigir o estabelecimento de uma sucursal num Estado-Membro. A fim de
facilitar o controlo e a avaliacdo periddicos das atividades realizadas por empresas de
paises terceiros através de sucursais na Unido, as autoridades competentes devem ser
informadas sobre a escala e o ambito dos servicos prestados e das atividades
realizadas através de sucursais no seu territorio.
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(34) A EBA, em cooperacdo com a ESMA, emitiu um relatério baseado numa anéalise
contextual profunda, na recolha de dados e numa consulta relativa a um regime
prudencial especifico aplicvel a todas as empresas de investimento ndo sistémicas,
constituindo a base para o regime prudencial revisto aplicavel as empresas de
investimento.

(35) A fim de assegurar a aplicacdo harmonizada da presente diretiva, a EBA deve ser
encarregada de elaborar normas técnicas destinadas a especificar as informagdes que
as autoridades de origem e de acolhimento devem trocar no contexto da superviséo,
definir como dever decorrer a avaliagdo pelas empresas de investimento da dimenséo
das suas atividades para efeitos de requisitos de governacdo interna e,
nomeadamente, apreciar se constituem uma empresa de pequena dimensdo e néo
interligada. As normas técnicas deverdo também especificar quais 0s membros do
pessoal com impacto significativo para o perfil de risco das empresas para efeitos das
disposicdes relativas a remuneragdo, assim como os instrumentos de fundos préprios
adicionais de nivel 1 e 2 elegiveis como remuneracdo variavel. Por Gltimo, as normas
técnicas deverdo especificar os elementos para a avaliacdo do dmbito de aplicacdo
dos requisitos em matéria de governacado interna, transparéncia, tratamento de riscos
e remuneracdo, a aplicacdo de requisitos de capital adicional pelas autoridades
competentes e o funcionamento dos colégios de autoridades de supervisao.

(36) A fim de assegurar a aplicacdo uniforme da presente diretiva e de tomar em
consideracdo a evolugdo dos mercados financeiros, o poder para adotar atos em
conformidade com o artigo 290.° do Tratado sobre o Funcionamento da Uniéo
Europeia deve ser delegado na Comissdo no respeitante a especificacdo adicional das
definicbes constantes da presente diretiva, do capital interno e das avaliagbes de
riscos das empresas de investimento e dos poderes de revisao e avaliacdo no dominio
da supervisio das autoridades competentes. E particularmente importante que a
Comissdo proceda as consultas adequadas durante os seus trabalhos preparatérios,
nomeadamente a nivel de peritos, e que essas consultas sejam realizadas em
conformidade com os principios estabelecidos no Acordo Interinstitucional sobre
Legislar Melhor, de 13 de abril de 2016. Em especial, a fim de assegurar a igualdade
de participacdo na elaboracdo dos atos delegados, o Parlamento Europeu e o
Conselho recebem todos os documentos a0 mesmo tempo que os peritos dos
Estados-Membros, tendo os seus peritos acesso sistematico as reunides dos grupos de
peritos da Comissdo que tratam da elaboracdo dos atos delegados.

(37) A fim de assegurar condic¢des uniformes para a aplicagéo da presente diretiva, e em
especial no que se refere a adocdo dos projetos de normas técnicas de execugdo
redigidos pela EBA relativas aos requisitos de troca de informagdes entre as
autoridades competentes, tomando em consideracdo a evolucdo nos dominios
econdémico e monetario no que diz respeito aos niveis dos requisitos de capital inicial
para as empresas de investimento, devem ser atribuidas a Comissdo competéncias de
execucdo. Essas competéncias deveriam ser exercidas em conformidade com o
Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho®.

(38) Atendendo a que os objetivos da presente diretiva, nomeadamente de criar um
regime prudencial eficaz e proporcionado a fim de garantir que as empresas de

3 Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de fevereiro de 2011, que

estabelece as regras e os principios gerais relativos aos mecanismos de controlo pelos Estados-Membros
do exercicio das competéncias de execugdo pela Comissao (JO L 55 de 28.2.2011, p. 13).
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(39)

investimento autorizadas a operar na Unido operam numa base financeira solida e
sdo geridas de forma ordenada, designadamente no melhor interesse dos seus
clientes, ndo podem ser suficientemente realizados pelos Estados-Membros, mas
podem, devido a sua dimensdo e aos seus efeitos, ser mais bem alcancados a nivel da
Unido, a Unido pode tomar medidas, em conformidade com o principio da
subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado da Unido Europeia. De acordo
com o principio da proporcionalidade, estabelecido no mesmo artigo, a presente
diretiva ndo vai além do que € necessario para alcancar esses objetivos.

Em conformidade com a Declaracdo Politica Conjunta, de 28 de setembro de 2011,
dos Estados-Membros e da Comissdo sobre os documentos explicativos®, os
Estados-Membros assumiram o compromisso de fazer acompanhar, nos casos em
que tal se justifique, a notificacdo das suas medidas de transposi¢cdo de um ou mais
documentos explicando a relagdo entre as componentes da diretiva e as partes
correspondentes dos instrumentos de transposicdo nacional. Em relacdo a presente
diretiva, o legislador considera que a transmisséo desses documentos se justifica,

ADOTARAM A PRESENTE DIRETIVA:

TITULO |

OBJETO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES

Artigo 1.°
Objeto

A presente diretiva prevé regras em matéria de:

(@)
(b)

(©)

(d)

Capital inicial das empresas de investimento;

Poderes de supervisdo e instrumentos de supervisao para a supervisao prudencial das
empresas de investimento pelas autoridades competentes;

Exercicio da supervisdo prudencial de empresas de investimento pelas autoridades
competentes de modo coerente com as regras estabelecidas no [Regulamento (UE) --
-[----[IFR];

Requisitos de publicacdo aplicaveis as autoridades competentes no ambito da
supervisdo prudencial das empresas de investimento.

Artigo 2.°
Ambito de aplicagio

32

JO C 369 de 17.12.2011, p. 14.
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1.

1.

(1)

)

©)

(4)

()

(6)

(7)

(8)

(9)

A presente diretiva aplica-se as empresas de investimento autorizadas e
supervisionadas ao abrigo da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho®,

Artigo 3.°
Defini¢oes

Para efeitos da presente diretiva, entende-se por:

«Empresa de servicos auxiliares»: uma empresa de servigos auxiliares na acecdo do
artigo 4.°, n.° 1, ponto 18, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

«Autorizacdo»: uma autorizacdo de uma empresa de investimento nos termos do
titulo 11 da Diretiva 2014/65/UE;

«Sucursal»: uma sucursal na acecdo do artigo4.°, n°1, ponto30, da
Diretiva 2014/65/UE;

«Relacdo estreita»: uma relacé@o estreita na acecdo do artigo 4.%, n.° 1, ponto 35, da
Diretiva 2014/65/UE;

«Autoridade competente»: uma autoridade publica ou um organismo de um Estado-
Membro oficialmente reconhecido e habilitado por forga do direito nacional a
supervisionar as empresas de investimento em conformidade com a presente diretiva,
no contexto do sistema de supervisédo vigente nesse Estado-Membro;

«Operadores em mercadorias»: operadores em mercadorias na acecdo do artigo 4.°,
n.° 1, ponto 145, do Regulamento (UE) n.° 575/2013,;

«Controlo»: a relagcdo entre uma empresa-mde e uma filial, na ace¢éo do artigo 22.°
da Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho® ou das normas de
contabilidade a que a empresa de investimento esta sujeita por forca do Regulamento
(CE) n.01606/2002*, ou uma relacdo da mesma natureza entre qualquer pessoa
singular ou coletiva e uma empresa;

«Conformidade com o teste baseado no capital do grupo»: conformidade com os
requisitos do artigo 7.° do [Regulamento (UE) ---/----[IFR] pela empresa-méde num
grupo de empresas de investimento;

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

33

34

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

Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa as

demonstragdes financeiras anuais, as demonstragfes financeiras consolidadas e aos relatérios conexos de certas
formas de empresas, que altera a Diretiva 2006/43/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e revoga as
Diretivas 78/660/CEE e 83/349/CEE do Conselho (JO L 182 de 29.6.2013, p. 19).

35

Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho de 2002,

relativo a aplicagdo das normas internacionais de contabilidade (JO L 243 de 11.9.2002, p. 1).
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(10)
(11)

(12)
(13)

(14)
(15)
(16)
(17)
(18)
(19)
(20)
(21)

(22)

(23)

(24)

(25)

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

«Instituicdo financeira»: uma instituicdo financeira na acecdo do artigo 4., n.°1,
ponto 13, do [Regulamento (UE) ---/----[IFRY];

«Grupo»: um grupo na acecao do artigo 2., ponto 11, da Diretiva 2013/34/UE;

«Supervisor do grupo»: uma autoridade competente responsavel pela supervisdo da
conformidade com o teste baseado no capital do grupo das empresas de
investimento-mée da Unido e das empresas de investimento controladas por holdings
de investimento-mée da Uni&o ou companhias financeiras mistas-mae da Uniéo;

«Estado-Membro de origem»: um Estado-Membro de origem na acecéo do artigo 4.°,
n.° 1, ponto 55, alinea a), da Diretiva 2014/65/UE;

«Estado-Membro de acolhimento»: um Estado-Membro de acolhimento na ace¢édo do
artigo 4.°, n.° 1, ponto 56, da Diretiva 2014/65/UE;

«Capital inicial»: o capital necessario para efeitos de autorizacdo como empresa de
investimento;

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

«Grupo de empresas de investimento»: um grupo de empresas de investimento na
acecdo do artigo 4.%, n.° 1, ponto 23, do [Regulamento (UE) ---/----[IFR];

«Holding de investimento»: uma holding de investimento na acecdo do artigo 4.°,
n.° 1, ponto 21, do [Regulamento (UE) ---/----[IFR];

«Servicos e atividades de investimento»: 0s servicos e atividades de investimento na
acecdo do artigo 4., n.° 1, ponto 2, da Diretiva 2014/65/UE;

«Orgdo de administracio»: um 6rgdo de administracdo na acecdo do artigo 4.2, n.%1,
ponto 36, da Diretiva 2014/65/UE;

«Orgdo de administragdo na sua funcio de fiscalizacdo»: o 6rgdo de administracio
agindo no exercicio da sua fungdo de fiscalizar e monitorizar o processo de tomada
de decisbes de gestdo;

«Companhia financeira mista»: uma companhia financeira mista na acegdo do
artigo 2.°, ponto 15, da Diretiva 2002/87/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho®’;

«Direcdo de topo»: a direcdo de topo na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, ponto 37, da
Diretiva 2014/65/UE;

«Empresa-mae»: uma empresa-mae na acecdo do artigo4.°, n.°1, ponto 32, da
Diretiva 2014/65/UE;

36

37

Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo
aos mercados de instrumentos financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 173 de
12.6.2014, p. 84).

Diretiva 2002/87/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de dezembro de 2002, relativa a

supervisdo complementar de instituicGes de crédito, empresas de seguros e empresas de investimento de um
conglomerado financeiro e que altera as Diretivas 73/239/CEE, 79/267/CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE
e 93/22/CEE do Conselho e as Diretivas 98/78/CE e 2000/12/CE do Parlamento Europeu e do Conselho
(JO L 035de 11.2.2003, p. 1).
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(26)
(27)

(28)
(29)

(30)

«Filial»: uma filial na acecéo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 33, da Diretiva 2014/65/UE;

«Risco sistémico»: 0 risco sistémico na acecdo do artigo 3.°, n.° 1, ponto 10, da
Diretiva 2013/36/UE;

«Empresa de investimento-mée da Unido»: uma empresa de investimento-mée da
Uni&o na acegéo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 49, do [Regulamento (UE) ---/----[IFR];

«Holding de investimento-mae da Unido»: uma holding de investimento-mae da
Uni&o na acegéo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 50, do [Regulamento (UE) ---/----[IFR];

«Companhia financeira mista-mée da Unido»: uma companhia financeira mista-méae
da Unido na acecdo do artigo 4., n.° 1, ponto 51, do [Regulamento (UE) ---/----
[IFR];

A Comisséo fica habilitada a adotar atos delegados, nos termos do artigo 54.°, a fim
de esclarecer:

(@) As definicbes estabelecidas no n.° 1 a fim de garantir uma aplicacdo uniforme
da presente diretiva;

(b) As definicdes estabelecidas no n.° 1 para ter em conta, na aplicacdo da presente
diretiva, a evolucdo dos mercados financeiros.

TITULO I
AUTORIDADES COMPETENTES

Artigo 4.°
Designacao e atribuicOes das autoridades competentes

Os Estados-Membros devem designar uma ou mais autoridades competentes para
desempenhar as fungdes e cumprir as obrigacGes previstas na presente diretiva. Os
Estados-Membros devem informar a Comissdo e a EBA dessa designacdo e, nos
casos em que haja mais do que uma autoridade competente, das fungdes e obrigacdes
de cada uma delas.

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes
supervisionam as atividades das empresas de investimento e, se for o caso, das
holdings de investimento e das companhias financeiras mistas de forma a avaliar o
cumprimento dos requisitos da presente diretiva e do [Regulamento (UE) ---/----
[IFR].

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes dispdem das
competéncias necessarias, nomeadamente da competéncia para realizar verificagcdes
in loco em conformidade com o artigo 12.°, obter as informagfes necessarias para
avaliar a conformidade das empresas de investimento e, se for o caso, das holdings
de investimento e companhias financeiras mistas, com 0s requisitos da presente
diretiva e do [Regulamento (UE) ---/----[IFR], e para investigar possiveis infracdes a
esses requisitos.

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes dispdem das
competéncias, dos recursos, das capacidades operacionais, dos poderes e da
independéncia necessarios para o exercicio das funcdes de supervisdo prudencial, de
investigacdo e sancionatdria previstas na presente diretiva.
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5. Os Estados-Membros devem exigir que as empresas de investimento prestam as
respetivas autoridades competentes todas as informag6es necessarias para a avaliacdo
do seu cumprimento das regras nacionais de transposicdo da presente diretiva e do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR]. Os mecanismos de controlo interno e o0s
procedimentos administrativos e contabilisticos das empresas de investimento devem
permitir que as autoridades competentes verificam o cumprimento das referidas
regras em qualquer momento.

6. Os Estados-Membros devem assegurar que as empresas de investimento registam
todas as suas operagOes e documentam todos 0S Seus Sistemas e processos sem
prejuizo do disposto na presente diretiva e no [Regulamento (UE) ---/----[IFR] de
forma a que as autoridades competentes possam, em qualquer momento, verificar o
cumprimento das regras nacionais de transposicdo da presente diretiva e do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR].

Artigo 5.°
Cooperacédo num Estado-Membro

1. As autoridades competentes devem cooperar estreitamente com as autoridades
publicas ou os organismos responsaveis no seu Estado-Membro pela supervisdo das
instituicbes de crédito e das institui¢cbes financeiras. Os Estados-Membros devem
exigir que as referidas autoridades competentes, organismos ou autoridades publicas
procedam a uma troca de todas as informacdes que se afigurem essenciais ou
pertinentes para o cumprimento das suas funcdes e obrigacoes.

2. As autoridades competentes diferentes das designadas em conformidade com o
artigo 67.° da Diretiva 2014/65/UE devem criar um mecanismo de coopera¢do com
essas autoridades, bem como de troca de todas as informacgdes pertinentes para o
cumprimento das suas funcdes e obrigacoes.

Artigo 6.°
Cooperagdo no ambito do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira

No exercicio das suas obrigacGes, as autoridades competentes devem ter em conta a
convergéncia dos instrumentos e praticas de supervisdo para efeitos da aplicacdo das
disposicdes legislativas adotadas por forca da presente diretiva e do [Regulamento (UE) ---/---
-[IFR].

Os Estados-Membros devem assegurar que:

(@) As autoridades competentes, enquanto partes no SESF, cooperam com
confianca e total respeito muatuo, em especial na garantia de um fluxo de
informacdes adequadas e fiaveis entre si e com outras partes do SESF;

(b) As autoridades competentes participam nas atividades da EBA e, consoante o
caso, nos colégios de autoridades de supervisdo a que se referem os artigos 44.°
e 116.° da Diretiva 2013/36/UE;

(c) As autoridades competentes envidam todos os esforgos no sentido de respeitar
as orientagcdes e recomendacgdes emitidas pela EBA nos termos do artigo 16.°
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do Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho® e
de responder aos alertas e recomendacGes emitidos pelo Comité Europeu do
Risco Sistémico (ESRB) nos termos do artigo 16.° do Regulamento (UE)
n.° 1092/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho®;

(d) Asautoridades competentes cooperem estreitamente com 0 ESRB;

(e) As funcdes e competéncias conferidas as autoridades competentes ndo
prejudicam o desempenho das suas obrigagdes enquanto membros da EBA ou
do ESRB, ou ao abrigo da presente diretiva e do [Regulamento (UE) ---/----
[IFR].

Artigo 7.°
Impacto da superviséo a nivel da Unido

As autoridades competentes de cada Estado-Membro, no exercicio das suas funcdes gerais,
devem ter devidamente em conta o impacto potencial das suas decisdes na estabilidade do
sistema financeiro dos outros Estados-Membros em causa, especialmente em situacdes de
urgéncia, com base nas informacdes disponiveis no momento.

% Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010,

que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Bancaria Europeia), altera a Decisdo
n.° 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/78/CE da Comisséo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 12).

% Regulamento (UE) n.° 1092/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010,
relativo a supervisdo macroprudencial do sistema financeiro na Unido Europeia e que cria o Comité Europeu do
Risco Sistémico (JO L 331 de 15.12.2010, p. 1).
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TITULO 1l
CAPITAL INICIAL

Artigo 8.°
Capital inicial

1. O capital inicial de uma empresa de investimento exigido nos termos do artigo 15.°
da Diretiva 2014/65/UE para a autorizagdo de prestacdo de servicos de investimento
ou o exercicio das atividades de investimento enumeradas no anexo I, secgdo A,
pontos 3, 6, 8 ou 9, da Diretiva 2014/65/UE é de 750 000 EUR.

2. O capital inicial de uma empresa de investimento exigido nos termos do artigo 15.°
da Diretiva 2014/65/UE para a autorizacdo de prestacdo de servicos de investimento
ou o exercicio das atividades de investimento enumeradas no anexo |, secgdo A,
pontos 1, 2, 4, 5 ou 7, da Diretiva 2014/65/UE e que ndo esteja autorizada a deter
fundos de clientes ou valores mobiliarios pertencentes aos seus clientes € de
75 000 EUR.

3. O capital inicial de uma empresa de investimento exigido nos termos do artigo 15.°
da Diretiva 2014/65/UE no caso de empresas de investimento que ndo as referidas
nos n.” 1 e 2 é de 150 000 EUR.

4. A Comissdo deve atualizar, por meio de atos de execucdo, 0 montante do capital
inicial a que se referem os n.”* 1 a 3 do presente artigo para tomar em consideracéo a
evolucédo nos dominios econdmico e monetario. Os referidos atos de execucdo devem
ser adotados em conformidade com o procedimento de exame referido no artigo 56.°,
n.e°2.

Artigo 9.°
Composicao do capital inicial

O capital inicial das empresas de investimento deve incluir um ou mais dos elementos a que
se refere o artigo 9.° do [Regulamento (UE) ---/----[IFR].
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TITULO IV
SUPERVISAO PRUDENCIAL

CAPITULO 1
Principios de supervisado prudencial

SECCAO 1
COMPETENCIAS E OBRIGACOES DOS ESTADOS-MEMBROS DE ORIGEM E DE
ACOLHIMENTO

Artigo 10.°
Competéncias das autoridades competentes do Estado-Membro de origem

A supervisdo prudencial das empresas de investimento incumbe as autoridades competentes
do Estado-Membro de origem, sem prejuizo das disposicGes da presente diretiva que
prevejam a responsabilidade das autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento.

Artigo 11.°
Cooperacdao entre as autoridades competentes de Estados-Membros diferentes

1. As autoridades competentes de Estados-Membros diferentes devem cooperar
estreitamente para efeitos das suas obrigaces nos termos da presente diretiva e do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR], em particular através da troca de informacdes de
imediato sobre as empresas de investimento, nomeadamente sobre o seguinte:

(@ Informacbes sobre a gestdo e a estrutura de propriedade da empresa de
investimento;

(b) InformacGes sobre a conformidade com os requisitos de capital pela empresa
de investimento;

(c) InformacGes sobre o risco de concentracdo e a liquidez da empresa de
investimento;

(d) Informagbes sobre os procedimentos administrativos e contabilisticos e 0s
mecanismos de controlo interno da empresa de investimento;

(e) Quaisquer outros fatores pertinentes suscetiveis de influenciar o risco
apresentado pela empresa de investimento.

2. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem devem apresentar de
imediato as autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento quaisquer
informacdes e conclusGes relativas a potenciais problemas e riscos apresentados
pelas empresas de investimento para a protecdo dos clientes ou a estabilidade do
sistema financeiro no Estado-Membro de acolhimento que tenham identificado
aquando da supervisdo das atividades das empresas de investimento.

3. As autoridades competentes do Estado-Membro de origem devem agir em
conformidade com as informagbes prestadas pelas autoridades competentes do
Estado-Membro de acolhimento, tomando todas as medidas necessarias para evitar
ou corrigir potenciais problemas e riscos a que se refere o n.° 2. Mediante pedido, as
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autoridades competentes do Estado-Membro de origem devem explicar as
autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento o modo como foram
tidas em conta as informacGes e as conclusdes fornecidas pelas autoridades
competentes do Estado-Membro de acolhimento.

Sempre que, na sequéncia da comunicacdo de informagGes e conclusdes a que se
refere 0 n.°2, as autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento
entendam que ndo foram tomadas as medidas necessérias, referidas no n.° 3, pelas
autoridades competentes do Estado-Membro de origem, as autoridades competentes
do Estado-Membro de acolhimento, depois de informar as autoridades competentes
do Estado-Membro de origem e a EBA, podem tomar as medidas adequadas para
proteger os clientes a quem sdo prestados servicos e proteger a estabilidade do
sistema financeiro.

Caso discordem das medidas das autoridades competentes do Estado-Membro de
acolhimento, as autoridades competentes do Estado-Membro de origem podem
remeter 0 assunto para a EBA, que deve atuar em conformidade com o procedimento
estabelecido no artigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010. Caso aja nos termos
do referido artigo, a EBA deve adotar a sua decisdo no prazo de um més.

A EBA, em consulta com a ESMA, deve elaborar projetos de normas técnicas de
regulamentacdo para especificar os requisitos aplicaveis ao tipo e a natureza das
informacdes a que se referem os n.” 1 e 2 do presente artigo.

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.° 1093/2010.

A EBA, em consulta com a ESMA, deve elaborar projetos de normas técnicas de
execucdo tendo em vista a elaboracdo de formularios, modelos e procedimentos
normalizados para os requisitos de partilha de informacGes suscetiveis de facilitar a
supervisao das empresas de investimento.

O poder de adotar as normas técnicas de execucdo a que se refere o primeiro
pardgrafo é conferido & Comisséo, nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010.

A EBA deve apresentar os projetos de normas técnicas a que se referem os n.* 6 e 7
a Comissdo até [nove meses a contar da data de entrada em vigor da presente
diretiva].

Artigo 12.°

Verificacao e inspecdo in loco das sucursais estabelecidas noutro Estado-Membro

Os Estados-Membros de acolhimento devem prever que, caso uma empresa de
investimento autorizada noutro Estado-Membro exerca as suas atividades por
intermédio de uma sucursal, as autoridades competentes do Estado-Membro de
origem, depois de terem informado do facto as autoridades competentes do Estado-
Membro de acolhimento, podem proceder a verificagdo in loco das informacdes a
que se refere o artigo 11.°, n.° 1, e inspecionar a referida sucursal.

As autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento devem dispor, para
efeitos de supervisdo, sempre que considerem relevante por motivos de estabilidade
do sistema financeiro do Estado-Membro de acolhimento, do poder para proceder,
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numa base casuistica, a verificagdes e inspec@es in loco das atividades realizadas
pelas sucursais das empresas de investimento no seu territorio, e exigir informacdes
de uma sucursal sobre as suas atividades.

Antes da realizacdo dessas verificacBes e inspecOes, as autoridades competentes do
Estado-Membro de acolhimento devem consultar as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem.

Apos a conclusdo dessas verificacGes e inspegdes, as autoridades competentes do
Estado-Membro de acolhimento devem comunicar as autoridades competentes do
Estado-Membro de origem as informagdes relevantes para a avaliacdo dos riscos da
empresa de investimento em causa.
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SECCAO 2
SIGILO PROFISSIONAL E OBRIGACAO DE INFORMAR

Artigo 13.°
Sigilo profissional e troca de informagdes confidenciais

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes e todas as
pessoas associadas a essas autoridades, nomeadamente as pessoas a que se refere o
artigo 76.°, n.° 1, da Diretiva 2014/65/UE, estdo vinculadas a obrigagdo de sigilo
profissional para efeitos da presente diretiva e do [Regulamento (UE) ---/----[IFR].

As informacdes confidenciais que tais autoridades e pessoas recebam no exercicio
das suas fungdes s6 podem ser divulgadas de forma sumaria ou agregada, desde que
as empresas de investimento ou pessoas individuais ndo possam ser identificadas,
sem prejuizo dos processos que relevem do foro penal.

Caso a empresa de investimento tenha sido declarada falida ou objeto de liquidacao
compulsiva, as informagdes confidenciais que ndo digam respeito a terceiros podem
ser divulgadas em processos civis ou comerciais caso tal seja necessario para o
decurso normal desses processos.

As autoridades competentes s6 devem utilizar as informacdes confidenciais
recolhidas, trocadas ou transmitidas nos termos da presente diretiva e do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR] para efeitos do exercicio das suas obrigacdes e,
designadamente, para os seguintes efeitos:

(@) A fiscalizagdo das regras prudenciais enunciadas na presente diretiva € no
[Regulamento (UE) ---/----[IFR];

(b) A imposicdo de sangoes;

(c) No a@mbito de um recurso administrativo contra uma decisdo das autoridades
competentes;

(d) Em processos judiciais intentados ao abrigo do artigo 21.°.

As pessoas singulares e coletivas ou 0s organismos, para além das autoridades
competentes, que recebam informacdes confidenciais nos termos da presente diretiva
e do [Regulamento (UE) ---/----[IFR] s6 podem utilizar as referidas informagdes para
os efeitos expressamente previstos pela autoridade competente ou em conformidade
com a legislacdo nacional.

As autoridades competentes podem trocar informacdes confidenciais para efeitos do
n.° 2, podem declarar expressamente de que modo essas informagOes devem ser
tratadas e podem limitar expressamente qualquer transmissdo ulterior dessas
informacoes.

A obrigacdo a que se refere 0 n.°1 ndo impede as autoridades competentes de
transmitirem informacGes confidenciais @ Comissdo Europeia sempre que essas
informacdes sejam necessarias para o exercicio dos poderes da Comissao.

As autoridades competentes podem transmitir a EBA, a ESMA, ao ESRB, aos
bancos centrais dos Estados-Membros, ao SEBC e ao BCE, enquanto autoridades
monetarias, e, se for caso disso, as autoridades publicas competentes em matéria de
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supervisdo de sistemas de pagamento e de liquidacdo, informacbes confidenciais,
caso tais informaces sejam necessarias ao desempenho das suas funcgdes.

Artigo 14.°
Acordos administrativos com paises terceiros para a troca de informacdes

Os Estados-Membros e a EBA, em conformidade com o artigo 33.° do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010, podem, para efeitos do exercicio das suas funcdes de supervisao nos termos da
presente diretiva ou do [Regulamento (UE) ---/----[IFR], celebrar acordos administrativos
com as autoridades de supervisdo de paises terceiros para a troca de informacdes,
nomeadamente sobre o seguinte:

(@) A supervisdo das instituicdes financeiras e dos mercados financeiros;
(b) Processos de liquidacdo e faléncia de empresas de investimento e processos analogos;

(c) Controlo dos organismos que participam em processos de liquidacdo e de faléncia de
empresas de investimento e processos analogos;

(d) Realizagéo de revisdes oficiais das contas das instituicdes financeiras ou de instituicoes
gue administrem sistemas de indemnizacéo;

(e) Supervisdo das pessoas encarregadas da revisdo oficial das contas de instituicoes
financeiras;

()  Controlo das pessoas ativas nos mercados de licencas de emissédo a fim de assegurar
uma visdo global dos mercados financeiros e a vista;

() Controlo das pessoas ativas nos mercados de derivados de mercadorias agricolas a fim
de assegurar uma visdo global dos mercados financeiros e a vista.

Estes acordos devem conter disposicdes em materia de sigilo profissional equivalentes as
estabelecidas no artigo 13.° da presente diretiva.

Artigo 15.°
Obrigacdes das pessoas encarregadas da revisao das contas anuais e das contas
consolidadas

Os Estados-Membros devem prever que as pessoas autorizadas nos termos da
Diretiva 2006/43/CE* e que exercam numa empresa de investimento as atribuicdes descritas
no artigo 73.° da Diretiva 2009/65/CE* ou no artigo 34.° da Diretiva 2013/34/UE ou
quaisquer outras atribuicdes legais, tém a obrigacdo de informar de imediato as autoridades
competentes de qualquer facto ou decisdo respeitante a essa empresa de investimento, ou
relativa a uma empresa com ligacdes estreitas com essa empresa de investimento, que:

(@) Constitua uma infracdo significativa das disposi¢cbes legislativas,
regulamentares ou administrativas previstas na presente diretiva,;

40 Diretiva 2006/43/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2006, relativa a revisao

legal das contas anuais e consolidadas, que altera as Diretivas 78/660/CEE e 83/349/CEE do Conselho e que
revoga a Diretiva 84/253/CEE do Conselho (JO L 157 de 9.6.2006, p. 87).

A Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, que coordena as
disposicBes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento
coletivo em valores mobiliarios (OICVM) (JO L 302 de 17.11.2009, p. 32).
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(b)

(©)

Seja suscetivel de afetar a continuidade do funcionamento da empresa de
investimento; ou

Seja suscetivel de conduzir a uma recusa de certificagdo de contas ou a emissdo
de reservas.

SECGAO 3

SANCOES, PODERES DE INVESTIGACAO E DIREITO DE RECURSO

Artigo 16.°
Sanc¢Oes administrativas e outras medidas administrativas

1. Os Estados-Membros devem estabelecer regras relativas a san¢des administrativas e
outras medidas administrativas a aplicar as infracfes as disposi¢cGes nacionais de
transposicdo da presente diretiva e ao [Regulamento (UE) ---/----[IFR],
nomeadamente nas seguintes situacoes:

(@)
(b)

(©)

(d)

()

(f)

(9)

(h)

A empresa de investimento ndo tem em vigor sistemas de governagao interna a
que se refere o artigo 24.°;

A empresa de investimento ndo comunica as autoridades competentes, em
violacdo do artigo 52.°, n.°1, alinea b), do [Regulamento (UE) ---/----IFR],
informacdes sobre o cumprimento da obrigacdo de satisfazer os requisitos de
capital estabelecidos no artigo 11.° do referido regulamento, ou fornece
informagdes incompletas ou inexatas;

A empresa de investimento ndo comunica informagdes sobre o risco de
concentracdo as autoridades competentes, ou comunica-as de forma incompleta
ou inexata, em infragéo ao artigo 34.° do [Regulamento (UE) ---/----];

A empresa de investimento incorre num risco de concentragdo superior aos
limites fixados no artigo 36.° do [Regulamento (UE) ---/----[IFR], sem prejuizo
dos artigos 37.° e 38.° desse regulamento;

A empresa de investimento ndo detém ativos liquidos de forma repetida ou
persistente, em infragéo ao artigo 42.° do [Regulamento (UE) ---/----[IFR], sem
prejuizo do artigo 43.° desse regulamento;

A empresa de investimento ndo divulga informacdes, ou divulga informagoes
incompletas ou inexatas, em infracdo as disposi¢des previstas na parte VI do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR];

A empresa de investimento efetua pagamentos a detentores de instrumentos
incluidos nos fundos proprios da empresa de investimento nos casos em que 0sS
artigos 28.%, 52.° ou 63.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 proibem esses
pagamentos a detentores de instrumentos incluidos nos fundos proprios;

A empresa de investimento é considerada responsavel por uma infracdo grave
as disposicdes nacionais aprovadas por forca da Diretiva (UE) 2015/849*;

42 Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de maio de 2015, relativa a
prevencdo da utilizacdo do sistema financeiro para efeitos de branqueamento de capitais ou de financiamento do
terrorismo, que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, e que revoga a

PT

37

PT



(1) A empresa de investimento permite que uma ou mais pessoas que n&do
cumprem o disposto no artigo 91.° da Diretiva 2013/36/UE se tornem ou
continuem a ser membros do 6rgdo de administragéo.

Os Estados-Membros que ndo estabelecam regras em matéria de sangdes administrativas para
infragBes que estejam sujeitas ao direito penal nacional devem comunicar a Comissao as
disposicdes de direito penal aplicaveis.

As sancOes administrativas e outras medidas administrativas devem ser efetivas,
proporcionadas e dissuasivas.

2. As sancdes administrativas e outras medidas administrativas a que se refere o primeiro
paragrafo do n.° 1 incluem os seguintes elementos:

(@ Uma declaracdo publica que identifique a pessoa singular ou coletiva, empresa
de investimento, holding de investimento ou companhia financeira mista
responsavel e a natureza da infracéo;

(b) Uma decisdo que obrigue a pessoa singular ou coletiva responsavel a cessar a
conduta e a abster-se de a repetir;

(c) Uma proibicdo temporaria do exercicio de funcbes em empresas de
investimento relativamente aos membros do 6rgdo de administracdo da
empresa de investimento ou quaisquer outras pessoas singulares;

(d) No caso de uma pessoa coletiva, coimas até 10 % do total do volume de
negocios anual liquido incluindo o rendimento bruto constituido por juros e
receitas equiparadas, rendimento proveniente de acdes e de outros titulos de
rendimento varidvel ou fixo ou comissGes da empresa no exercicio financeiro
anterior;

(e) No caso de uma pessoa coletiva, coimas até ao dobro do montante dos lucros
obtidos ou das perdas evitadas resultantes da infracdo, caso sejam
determindveis;

() No caso das pessoas singulares, coimas até 5 000 000 EUR ou, nos Estados-
Membros cuja moeda nao seja o euro, o valor correspondente em moeda
nacional, a [data de entrada em vigor da presente diretiva].

Se a empresa a que se refere a alinea d) for uma filial, o rendimento bruto considerado é o
rendimento bruto resultante da conta consolidada da empresa-mée no exercicio financeiro
anterior.

Os Estados-Membros devem assegurar que, caso uma empresa de investimento viole as
disposicdes nacionais de transposicdo da presente diretiva ou o [Regulamento (UE) ---/----
[IFR], podem ser aplicadas sangdes aos membros do 6rgdo de administracdo e a outras
pessoas singulares que, nos termos do direito nacional, sejam responsaveis pela infracéao.

3. Os Estados-Membros devem assegurar que, ao determinar o tipo de sangdes
administrativas ou medidas administrativas referidas no n.° 1 e o nivel das coimas, as
autoridades competentes tém em consideracdo todas as circunstancias relevantes,
nomeadamente, e se for caso disso:

(@) A gravidade e a duracédo da infracao;

Diretiva 2005/60/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e a Diretiva 2006/70/CE da Comissdo (JO L 141 de
5.6.2015, p. 73).
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(b)

(©)

(d)

()
(f)
(9)

(h)

O grau de responsabilidade das pessoas singulares ou coletivas responsaveis
pela infracdo;

A capacidade financeira das pessoas singulares ou coletivas responsaveis pela
infracdo, nomeadamente o volume de negdcios total das pessoas coletivas ou o
rendimento anual das pessoas singulares;

A importancia dos lucros obtidos ou das perdas evitadas pelas pessoas
coletivas responsaveis pela infracdo;

Os prejuizos causados a terceiros pela infracao;
O nivel de colaboracdo com as autoridades competentes;

Anteriores infracGes das pessoas singulares ou coletivas responsaveis pela
infracdo;

Potenciais consequéncias sistémicas da infracéo.

Artigo 17.°
Poderes de investigagio

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes dispdem de todos o0s
poderes de recolha de informacdes e de investigacdo necessarios ao exercicio das suas
funcdes, nomeadamente:

(@ O poder de exigir informacGes as seguintes pessoas singulares ou
coletivas:

i) empresas de investimento estabelecidas no Estado-Membro
envolvido,

i) holdings de investimento estabelecidas no Estado-Membro
envolvido,

iii) companhias financeiras mistas estabelecidas no Estado-Membro
envolvido,

Iv) companhias mistas estabelecidas no Estado-Membro envolvido,

V)  pessoas que pertencam as entidades a que se referem as subalineas
i)aiv),

vi) terceiros aos quais as entidades a que se referem as subalineas i) a
iv) tenham subcontratado fungdes ou atividades operacionais;

(b) O poder de proceder a todas as investigacdes necessarias junto de
qualquer pessoa a que se refere a alinea a) estabelecida ou situada no
Estado-Membro envolvido, nomeadamente o direito de:

1)  exigir a apresentacdo de documentos pelas pessoas a que se refere a
alinea a),

i) analisar os livros e registos das pessoas a que se refere a alinea a) e
tirar copias ou extratos desses livros e registos,

iii)  obter esclarecimentos, oralmente ou por escrito, das pessoas a que
se refere a alinea a) ou dos seus representantes ou trabalhadores,
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Iv) inquirir quaisquer outras pessoas que concordem em ser inquiridas
a fim de recolher informacdes sobre o0 objeto de uma investigacao;

() O poder de proceder a todas as necessarias inspe¢des in loco nas
instalacBes das pessoas coletivas a que se refere a alinea a), bem como
em quaisquer outras empresas abrangidas pela supervisdo da
conformidade com o teste baseado no capital do grupo, se a autoridade
competente for o supervisor do grupo, sob reserva de notificacdo prévia
de outras autoridades competentes interessadas.

Artigo 18.°
Publicacao das medidas e san¢fes administrativas

1. Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes publicam no
seu sitio Web oficial as medidas e sang¢bes administrativas aplicadas em
conformidade com o artigo 16.°, ndo objeto de recurso ou que ja ndo o podem ser,
sem demora injustificada. A referida publicacdo deve incluir informacdes sobre o
tipo e a natureza da infracdo e a identidade da pessoa singular ou coletiva a quem é
imposta a san¢do ou contra quem a medida é tomada. As informacdes s6 devem ser
publicadas depois de a pessoa ter sido informada dessas medidas ou sangfes e na
medida em que a publicacdo seja necessaria e proporcionada.

2. Sempre que os Estados-Membros autorizem a publicagcdo de sangbes ou medidas
administrativas impostas em conformidade com o artigo 16.%, que tenham sido objeto
de recurso, as autoridades competentes devem igualmente publicar no seu sitio Web
oficial informacgdes sobre a situa¢éo do recurso e o respetivo resultado.

3. As autoridades competentes devem publicar as medidas ou san¢des administrativas
aplicadas nos termos do artigo 16.° em regime de anonimato em qualquer dos
seguintes casos:

(@ A sancdo foi imposta a uma pessoa singular e demonstrou-se que a
publicacdo dos dados pessoais dessa pessoa seria desproporcionada;

(b) A publicacdo comprometeria uma investigacdo criminal em curso ou
poria em causa a estabilidade dos mercados financeiros;

(c) A publicagdo causaria danos desproporcionados as empresas de
investimento ou as pessoas singulares envolvidas.

4. As autoridades competentes devem assegurar que as informacgfes publicadas nos
termos do presente artigo permanecem no seu sitio Web oficial durante, pelo menos,
cinco anos. Os dados pessoais s6 podem ser mantidos no sitio Web oficial da
autoridade competente se tal for permitido pelas regras aplicaveis em matéria de
protecdo de dados.

Artigo 19.°
Comunicacdo de sancbes a EBA

As autoridades competentes devem informar a EBA das medidas e san¢des administrativas
impostas nos termos do artigo 16.°, de qualquer recurso contra as referidas san¢des e medidas
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e do respetivo resultado. A EBA deve manter uma base de dados central das medidas e
san¢cOes administrativas que lhe sdo comunicadas exclusivamente para efeitos de troca de
informacOes entre autoridades competentes. A referida base de dados deve ser acessivel
apenas as autoridades competentes e atualizada periodicamente.

A EBA deve manter um sitio Web com ligacbes a publicacdo de medidas e sancGes
administrativas de cada autoridade competente em conformidade com o artigo 16.° e indicar o
periodo durante o qual cada Estado-Membro publica medidas e san¢des administrativas.

Artigo 20.°
Comunicacéao das infracbes

1. Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes estabelecem
mecanismos eficazes e fiaveis para comunicar infracBes potenciais ou reais as
disposicdes nacionais de transposicao da presente diretiva e ao [Regulamento (UE) --
-/----[IFR], nomeadamente o seguinte:

(@)
(b)

(©)

(d)

Procedimentos especificos para o tratamento de informagbes sobre as
infracdes;

Protecdo adequada dos trabalhadores da empresa de investimento que
comuniquem infracdes cometidas na mesma em relacdo a retaliacOes,
discriminacdo ou outros tipos de tratamento desleal pela empresa de
investimento;

Protecdo dos dados de carater pessoal relativos quer a pessoa que
comunicou a infracdo, quer a qualquer pessoa singular que,
alegadamente, seja responsavel por essa infracdo, nos termos do
Regulamento (UE) n.° 2016/679;

Regras claras que garantam a confidencialidade em qualquer caso
relativamente & pessoa que comunica as infragdes cometidas dentro da
empresa de investimento, a menos que a divulgacdo seja exigida pelo
direito nacional no contexto de novas investigacdes ou de processos
judiciais subsequentes.

2. Os Estados-Membros devem exigir que as empresas de investimento dispdem de
procedimentos adequados para que o respetivo pessoal comunique infragdes a nivel
interno, através de um canal especifico e independente. Esses procedimentos podem
ser disponibilizados pelos parceiros sociais, desde que assegurem uma protecao
idéntica a referida no n.° 1, alineas b), c) e d).

Artigo 21.°
Direito de recurso

Os Estados-Membros devem assegurar que as decisdes e medidas tomadas nos termos do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR] ou em aplicagéo das disposicdes legislativas, regulamentares
e administrativas adotadas nos termos da presente diretiva, sdo passiveis de recurso.

41

PT



PT

CAPITULO 2
Processo de autoavaliacao

SECCAO 1
PROCESSO DE AUTOAVALIACAO DA ADEQUACAO DO CAPITAL INTERNO

Artigo 22.°
Capital interno

As empresas de investimento devem dispor de estratégias e processos solidos,
efetivos e exaustivos para avaliar e manter numa base permanente 0s montantes,
tipos e distribuicdo de capital interno que considerem adequados para cobrir a
natureza e o nivel dos riscos a que estdo ou possam Vir a estar expostas.

As estratégias e processos a que se refere o n.° 1 devem ser objeto de analise interna
regular, a fim de garantir a manutencdo do seu carater exaustivo e proporcionado a
natureza, escala e complexidade das atividades da empresa de investimento em
causa.

SECCAO 2

GOVERNACAO INTERNA, TRANSPARENCIA, TRATAMENTO DE RISCOS E
REMUNERACAO

Artigo 23.°
Avaliacao para efeitos da aplicacéo da presente seccio

Para efeitos da presente seccdo, os Estados-Membros devem assegurar que as
empresas de investimento avaliam, anualmente, e de acordo com as alineas a) e b), se
preenchem as condicGes estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1, do [Regulamento (UE) ---
[----[IFR]:

(@) Asempresas de investimento devem determinar se, com base nos valores
do periodo de dois anos imediatamente anterior a determinado exercicio
financeiro, satisfazem as condicGes estabelecidas no artigo 12.°, n.°1,
alineas c) a g), do [Regulamento (UE) ---/----[IFR];

(b) As empresas de investimento devem determinar se, com base nos valores
desse mesmo periodo, ultrapassam, em média, os limites estabelecidos no
artigo 12.°, n.° 1, alineas a), b), h) e i), do [Regulamento (UE) ---/----
[IFR].

Se, com base na avaliacdo a que se refere 0 n.°1, a empresa de investimento
determinar que preenche todas as condicOes estabelecidas no artigo 12.°, n.° 1, do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR], a presente sec¢édo nao € aplicavel.
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Se, com base na avaliagdo a que se refere 0 n.°1, a empresa de investimento
determinar que ndo preenche todas as condicdes estabelecidas no artigo 12.%, n.° 1, do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR], deve cumprir as disposi¢Oes da presente sec¢édo a
partir do exercicio financeiro seguinte ao exercicio financeiro no qual decorreu essa
avaliagéo.

Os Estados-Membros devem assegurar a aplicacdo da presente sec¢do as empresas de
investimento em base individual e ao nivel do grupo.

Os Estados-Membros devem assegurar que as empresas de investimento sujeitas a
presente seccdo aplicam os seus requisitos nas suas filiais que sejam instituicdes
financeiras na acecdo do artigo 4.°, ponto 13, do [Regulamento (UE) ---/----[IFR],
nomeadamente as filiais estabelecidas em paises terceiros, a menos que a empresa-
méde da Unido possa demonstrar as autoridades competentes que a aplicacdo da
presente seccao € ilegal nos termos da legislacdo do pais terceiro onde as filiais estdo
estabelecidas.

As autoridades competentes podem definir um periodo mais curto do que os dois
anos a que se refere o n.° 1 do presente artigo, caso sejam preenchidas as seguintes
condigdes:

(@) A atividade da empresa de investimento foi objeto de uma alteracdo
significativa; e
(b) Em consequéncia da alineaa), a empresa de investimento preenche as

condigdes estabelecidas no artigo 12.°, n.°1, do [Regulamento (UE) ---/----
[IFR].

A EBA, em consulta com a ESMA, deve elaborar projetos de normas técnicas de
regulamentacéo a fim de especificar o método para o calculo da média a que se refere
0 n.1, alineab), do presente artigo. A EBA deve apresentar esses projetos de
normas técnicas de regulamentacdo a Comissdo até [data de entrada em vigor da
presente diretiva].

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacéo a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.° 1093/2010.

Artigo 24.°
Governacao interna

Os Estados-Membros devem assegurar que as empresas de investimento dispdem de
sistemas de governacdo solidos, nomeadamente que incluam todos 0s seguintes
elementos:

(@ Uma estrutura organizativa clara, com linhas de responsabilidade bem
definidas, transparentes e coerentes;

(b) Processos eficazes para identificar, gerir, controlar e comunicar 0s riscos a que
as empresas de investimento estdo ou podem vir a estar expostas;

(c) Mecanismos adequados de controlo interno, incluindo procedimentos
administrativos e contabilisticos sélidos;
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(d) Politicas e praticas de remuneracdo consentaneas com uma gestdo sélida e
eficaz dos riscos e que promovam esse tipo de gestéo.

Ao estabelecer os sistemas a que se refere 0 n.°1, os critérios definidos nos
artigos 26.° a 31.° da presente diretiva, bem como no artigo9.° da
Diretiva 2014/65/UE, devem ser tomados em consideragéo.

Os sistemas referidos no n.° 1 devem ser completos e proporcionados a natureza, ao
nivel e a complexidade dos riscos inerentes ao modelo de negdcio e as atividades da
empresa de investimento.

A EBA, em consulta com a ESMA, deve emitir orientacOes relativas a aplicacdo dos
sistemas de governacéo referidos no n.° 1.

Artigo 25.°
Comunicacao discriminada por pais

Os Estados-Membros devem exigir que as empresas de investimento divulguem
anualmente as seguintes informac@es por Estado-Membro e por pais terceiro no qual
a empresa de investimento tem uma sucursal ou filial que seja uma instituicdo
financeira na acecdo do artigo4.°, n1, ponto26, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013:

(@) Denominacéo, natureza das atividades e localizacdo das filiais ou sucursais;
(b)  Volume de negdcios;

(c)  Numero de trabalhadores numa base equivalente a tempo completo;

(d) Lucros ou perdas antes de impostos;

(e) Impostos pagos sobre os lucros ou perdas;

(f)  Subsidios publicos recebidos.

As informag0es a que se refere o n.° 1 devem ser objeto de auditoria nos termos da
Diretiva 2006/43/CE e, se possivel, anexadas as demonstracGes financeiras anuais
ou, se for o caso, as demonstracfes financeiras consolidadas dessa empresa de
investimento.

Artigo 26.°
Tratamento de riscos

Os Estados-Membros devem assegurar que o 6rgdo de administracdo da empresa de
investimento aprova e revé periodicamente as estratégias e as politicas que regem a
apeténcia pelo risco da empresa de investimento, bem como a gestao, o controlo e a
reducdo dos riscos a que a empresa de investimento estd ou pode vir a estar sujeita,
tomando em consideragdo a conjuntura macroeconémica e o ciclo economico da
empresa de investimento.

Os Estados-Membros devem assegurar que o 6rgao de administracdo dedica tempo
suficiente para garantir a analise adequada dos riscos a que se refere 0 n.° 1 e que
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afeta recursos adequados a gestdo de todos os riscos significativos aos quais a
empresa de investimento esta exposta.

Os Estados-Membros devem assegurar que as empresas de investimento estabelecem
cadeias hierarquicas para o 6rgao de administracdo relativamente a todos 0s riscos
significativos e a todas as politicas de gestdo de riscos e respetivas alteracdes.

Os Estados-Membros devem determinar quais as empresas de investimento que séo
consideradas significativas em termos de dimens&o, organizacdo interna e natureza,
ambito e complexidade das suas atividades. Os Estados-Membros devem exigir que
essas empresas criam um comité de risco composto por membros do 6rgdo de
administracdo que nao desempenhem fungdes executivas na empresa de investimento
em causa.

Os membros do comité de risco referido no primeiro paragrafo devem possuir
conhecimentos, competéncias e experiéncia adequados para poderem compreender
inteiramente, gerir e controlar a estratégia de risco e a apeténcia pelo risco da
empresa de investimento. Devem assegurar que o comité de risco aconselha o 6rgao
de administracdo sobre a apeténcia e a estratégia de risco gerais, atuais e futuras, da
empresa de investimento e assiste o 6rgdo de administracdo na supervisdo da
execucdo dessa estratégia pela direcdo de topo. O 6rgdo de administracdo deve
manter a responsabilidade global pelas politicas e estratégias de risco da empresa.

As autoridades competentes podem autorizar uma empresa de investimento que nédo
seja considerada significativa nos termos do primeiro pardgrafo a permitir que o
comité de auditoria referido no artigo 39.° da Diretiva 2006/43/CE, quando tenha
sido constituido, desempenhe a funcdo do comité de risco a que se refere o primeiro
paragrafo. Os membros desse comité devem possuir 0s conhecimentos, as
competéncias e a experiéncia referidos no segundo paragrafo.

Os Estados-Membros devem assegurar que o 6rgdo de administracdo na sua fungéo
de fiscalizacdo e, quando tenha sido constituido, o comité de risco desse 6rgdo de
administracdo, tem acesso as informacgdes sobre 0s riscos aos quais a empresa esta ou
possa estar exposta.

Artigo 27.°
Risco para os clientes, risco para o mercado, risco para a empresa

As autoridades competentes devem assegurar que as empresas de investimento
dispdem de estratégias, politicas, procedimentos e sistemas eficazes para a
identificacdo, avaliagéo, gestdo e controlo do seguinte:

(@) Fontes e efeitos significativos do risco para os clientes;
(b) Fontes e efeitos significativos do risco para o mercado;

(c) Riscos para a empresa de investimento, nomeadamente decorrentes das suas
atividades de negociacdo por conta propria e em relacdo ao risco de
concentracdo decorrente das posicdes em risco sobre clientes individuais e
grupos de clientes ligados entre si;

(d) Risco de liquidez tendo por referéncia um conjunto de horizontes temporais
apropriados, incluindo o intradiario, de forma a garantir que as empresas de
investimento mantenham niveis adequados de liquidez.
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As estratégias, politicas, procedimentos e sistemas devem ser proporcionados a
complexidade, ao perfil de risco, ao ambito de operacdo das empresas de
investimento e a tolerdncia de risco definida pelo 6rgéo de administracao, e refletir a
importancia da empresa de investimento em cada Estado-Membro em que exerce as
suas atividades.

Em derrogacdo do artigo 23.°, n°1, as alineasa), c) em relacgdo ao risco de
concentracdo e d) sdo aplicaveis as empresas de investimento que preencham as
condicdes previstas no artigo 12.%, n.° 1, do [Regulamento (UE) ---/----[IFR].

A Comisséo fica habilitada a adotar atos delegados, nos termos do artigo 54.°, a fim
de especificar pormenores destinados a garantir que as estratégias, politicas,
procedimentos e sistemas das empresas de investimento sdo sélidos. A Comisséo
deve, por conseguinte, tomar em consideracédo a evolucdo dos mercados financeiros,
designadamente a emergéncia de novos produtos financeiros, a evolugdo das normas
contabilisticas e evolucdes que facilitem a convergéncia das praticas de supervisao.

Artigo 28.°
Politicas de remuneracao

As autoridades competentes devem assegurar que as empresas de investimento, na
definicdo e aplicacdo das suas politicas de remuneracdo da direcdo de topo, dos
responsaveis pela assuncdo de riscos e pelas funcdes de controlo e de todos os
elementos do pessoal cuja remuneracdo global seja, no minimo, equivalente a menor
remuneracao recebida pela direcdo de topo ou pelos responsaveis pela assuncéo de
riscos, e cujas atividades profissionais tém um impacto significativo no perfil de
risco da empresa de investimento, respeitam os seguintes principios:

(@) A politica de remuneragdo deve ser clara e documentada;

(b) A politica de remuneracdo deve ser consentanea com uma gestdo sélida e
eficaz dos riscos e promover esse tipo de gestao;

(c) A politica de remuneracao deve incluir medidas destinadas a evitar conflitos de
interesses, incentivar uma conduta profissional responsavel e promover a
sensibilizagdo para os riscos e a assungéo prudente de riscos;

(d) O orgao de administracdo na sua funcéo de fiscalizacdo deve adotar e examinar
periodicamente a politica de remuneracdo, sendo responsavel pela sua
aplicacdo a nivel geral,

(e) A aplicacdo da politica de remuneracdo deve ser objeto de uma anélise interna
centralizada e independente pelas funcdes de controlo;

()  Os trabalhadores que exercem funcgdes de controlo devem ser independentes
das unidades de negdcio que supervisionam, dispor da autoridade adequada e
ser remunerados em fungdo da realizacdo dos objetivos associados as suas
funcdes, independentemente do desempenho das areas de negocio sob o seu
controlo;

(9) A remuneracdo dos quadros superiores que desempenham funcdes de gestdo de
riscos e de conformidade deve ser diretamente supervisionada pelo comité de
remuneracdes a que se refere o artigo 31.° ou, na falta de tal comité, pelo 6rgéo
de administracdo na sua funcéo de fiscalizacao;
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(h) A politica de remuneracéo, tendo em conta as regras nacionais de fixacdo de
salarios, deve estabelecer uma clara distin¢do entre os critérios aplicados para
determinar o seguinte:

i) a remuneracdo fixa de base, que reflete principalmente a experiéncia
profissional relevante e a responsabilidade organizacional estabelecida na
descricdo das fungbes do trabalhador como parte das suas condicdes de
emprego,

i) a remuneracdo variavel, que reflete um desempenho sustentavel e
adaptado ao risco do trabalhador, bem como um desempenho que exceda
a descricédo das funcdes do trabalhador;

(1) A componente fixa deve representar uma proporc¢éo suficientemente elevada da
remuneracdo total, a fim de permitir a aplicacdo de uma politica plenamente
flexivel de componentes varidveis da remuneracao, incluindo a possibilidade
de ndo pagamento de qualquer componente variavel da remuneracéo.

2. Para efeitos do n.1, alineai), os Estados-Membros devem assegurar que as
empresas de investimento definem os racios adequados entre as componentes fixa e
variavel da remuneracdo total nas suas politicas de remuneracdo, tomando em
consideracdo as atividades empresariais da empresa de investimento e 0s riscos
conexos, bem como o impacto que diferentes categorias de pessoas a que se refere o
n.° 1 tém no perfil de risco da empresa de investimento.

3. Os Estados-Membros devem assegurar que as empresas de investimento aplicam os
principios a que se refere o n.°1 do modo que seja adequado a sua dimensdo e
organizacao interna e a natureza, ambito e complexidade das suas atividades.

4. A EBA, em consulta com a ESMA, deve redigir projetos de normas técnicas de
regulamentacdo destinadas a especificar critérios adequados para identificar as
categorias de pessoas cujas atividades profissionais tém um impacto significativo no
perfil de risco da empresa de investimento a que se refere o n.° 1.

A EBA deve apresentar esses projetos de normas técnicas de regulamentacdo a
Comissdo no prazo de [nove meses a contar da data de entrada em vigor da presente
diretival.

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.? 1093/2010.

Artigo 29.°
Empresas de investimento que beneficiam de apoio financeiro pablico extraordinario

Os Estados-Membros asseguram que, caso uma empresa de investimento beneficie de apoio
financeiro publico extraordindrio na acecdo do artigo2.°, n°1, ponto28, da
Diretiva 2014/59/UE, sejam aplicaveis 0s seguintes requisitos:

(@) Caso a remuneracdo varidvel seja incompativel com a manutencdo de uma
solida base de capital das empresas de investimento e a sua saida atempada do
apoio financeiro publico extraordinario, a remuneracdo variavel de todo o
pessoal deve ser limitada a uma percentagem das receitas liquidas;

(b) As empresas de investimento devem definir limites para a remuneracdo dos
membros do 6rgdo de administracdo da empresa de investimento;
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(c) A empresa de investimento s6 deve pagar remuneracdo variavel aos membros
do érgdo de administracdo da empresa de investimento se tal remuneracao tiver
sido aprovada pela autoridade competente.

Para efeitos da alinea c), as autoridades competentes sé devem aprovar o pagamento de
remuneracao variavel aos membros do 6rgdo de administracdo da empresa de investimento
em circunstancias excecionais.

Artigo 30.°
Remuneracao variavel

1. Os Estados-Membros devem assegurar que qualquer remuneracdo variavel concedida
e paga por uma empresa de investimento preenche todos 0s seguintes requisitos:

(@) Sempre que a remuneracao variavel dependa do desempenho, o montante total
da remuneracdo variavel deve basear-se numa combinacdo da avaliacdo do
desempenho individual e do departamento empresarial em causa com 0s
resultados globais da empresa de investimento;

(b) Na avaliacdo do desempenho individual, devem ser tomados em consideragédo
critérios de natureza financeira e ndo financeira;

(c) A avaliacdo do desempenho a que se refere a alinea a) deve processar-se num
quadro plurianual, tomando em consideracao o ciclo econdmico da empresa de
investimento e os respetivos riscos de negocio;

(d A remuneracdo varidvel ndo deve afetar a capacidade da empresa de
investimento para assegurar uma sélida base de capital;

(e) Nao deve existir remuneragdo varidvel garantida que nao a concedida ao novo
pessoal, sendo limitada ao primeiro ano de atividade do novo pessoal;

(H  Os pagamentos relacionados com a rescisdo antecipada de um contrato de
trabalho devem refletir o desempenho individual verificado ao longo do tempo
e ndo recompensar o insucesso ou as faltas cometidas;

(g) Os pacotes de remuneracdo relacionados com a compensacdo ou o resgate de
contratos de trabalho anteriores devem ser consentaneos com 0s interesses a
longo prazo da empresa de investimento;

(h) A afericdo do desempenho utilizada para calcular conjuntos de componentes
variaveis da remuneracdo deve tomar em consideracdo todos os tipos de riscos
atuais e futuros e o custo do capital e da liquidez necessarios em conformidade
com o Regulamento (UE) ---/---- [IFR];

(i) A afetacdo das componentes varidveis da remuneracdo na empresa de
investimento deve igualmente ter em conta todos os tipos de riscos atuais e
futuros;

(i) Pelo menos 50 % da remuneracdo varidvel devem consistir em qualquer dos
seguintes instrumentos:

(1) acBes ou, consoante a estrutura juridica da empresa de investimento em
questdo, outros titulos representativos do capital social,
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(2) instrumentos indexados a agdes ou, consoante a estrutura juridica da
empresa de investimento em questdo, instrumentos equivalentes de tipo
ndo pecuniario,

(3) instrumentos de fundos préprios adicionais de nivel 1 ou de nivel 2 ou
outros instrumentos que possam ser integralmente convertidos em fundos
préprios principais de nivel 1 ou cujo valor seja reduzido e que reflitam
adequadamente a qualidade do crédito da empresa de investimento numa
perspetiva de continuidade das operagdes;

(k) Pelo menos 40 % da remuneracdo variavel devem ser diferidos durante um
periodo de trés a cinco anos, conforme adequado, em funcdo do ciclo
econdmico da empresa de investimento, da natureza da atividade, dos seus
riscos e das atividades do trabalhador em questdo, exceto no caso de uma
remuneragdo variavel de montante particularmente elevado, no qual pelo
menos 60 % do montante deve ser pago de forma diferida;

()  Até 100 % da remuneracdo variavel devem ser reduzidos, caso o desempenho
financeiro da empresa de investimento regrida ou seja negativo, nomeadamente
através de regimes de reducdo («malus») ou de recuperagdo («clawback»)
sujeitos a critérios definidos pelas empresas de investimento que devem
abranger, em especial, situagcdes em que o trabalhador em questéo:

i) participou ou foi responsavel por uma atuacdo que resultou em
perdas significativas para a empresa de investimento,

ii) deixou de ser considerado apto e idéneo;

(m) Os beneficios discricionarios de pensdo devem ser compativeis com a
estratégia empresarial, 0s objetivos, 0s valores e 0s interesses a longo prazo da
empresa de investimento.

Para efeitos do n.° 1, as autoridades competentes devem assegurar o seguinte:

(@ Os individuos a que se refere o artigo 28.%, n.° 1, ndo devem utilizar estratégias
pessoais de cobertura de riscos ou seguros de remuneragdo ou responsabilidade
tendentes a prejudicar os principios referidos no n.° 1;

(b) A remuneracdo variavel ndo deve ser paga por intermédio de veiculos
financeiros ou métodos que facilitem o ndo cumprimento da presente diretiva
ou do Regulamento (UE) ---/---- [IFR].

Para efeitos do n.° 1, alinea j), os instrumentos ai referidos devem ser objeto de uma
politica de retencdo adequada concebida para compatibilizar os incentivos do
trabalhador com os interesses de longo prazo da empresa de investimento, dos seus
credores e clientes. Os Estados-Membros ou as suas autoridades competentes podem
impor restricdes aos tipos e caracteristicas destes instrumentos ou proibir a utilizacdo
de certos instrumentos para a remuneracao variavel.

Para efeitos do n.° 1, alinea k), o diferimento da remuneragdo varidvel ndo se deve
constituir de forma mais rapida do que resultaria no ambito de um regime de
pagamento proporcional.

Para efeitos do n.°1, alineam), se um trabalhador abandonar a empresa de
investimento antes da idade de reforma, os beneficios discricionarios de pensdo
devem ser retidos pela empresa de investimento por um periodo de cinco anos sob a
forma de instrumentos a que se refere a alinea j). Caso o trabalhador atinja a idade de
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reforma, os beneficios discricionarios de pensdo devem ser pagos sob a forma de
instrumentos a que se refere a alinea j), sem prejuizo de um periodo de retengdo de
cinco anos por esse trabalhador.

0O n.%1, alineas j) e k), e o n.° 3, terceiro paragrafo, ndo sdo aplicaveis a:

(@ Uma empresa de investimento cujo valor total dos ativos seja, em média, igual
ou inferior a 100 milhGes de EUR durante o periodo de quatro anos
imediatamente anterior ao exercicio financeiro determinado;

(b) Um trabalhador cuja remuneracao variavel anual ndo ultrapasse 50 000 EUR e
ndo represente mais do que um quarto da remuneracdo anual total deste
trabalhador.

Em derrogacdo do disposto na alinea a), as autoridades competentes podem decidir
que as empresas de investimento com valores de ativos inferiores ao limiar referido
na alinea a) ndo estdo sujeitas a derrogacdo em virtude da natureza e do ambito das
suas atividades, da sua organizacdo interna ou, se for caso disso, das caracteristicas
do grupo a que pertencem.

Em derrogacdo da alinea b), as autoridades competentes podem decidir que 0s
trabalhadores cuja remuneracdo variavel anual seja inferior aos limiares referidos na
alinea b) ndo estdo sujeitos a derrogacdo, em virtude das especificidades do mercado
nacional em termos de praticas de remuneracdo ou da natureza das responsabilidades
e do perfil de emprego desses trabalhadores.

Os Estados-Membros devem exigir que as empresas de investimento aplicam as
disposicdes estabelecidas no presente artigo a remuneracdo concedida pelos servicos
prestados ou ao desempenho ap6s o exercicio financeiro da avaliacdo a que se refere
0 artigo 23., n.° 1.

A EBA, em consulta com a ESMA, deve redigir projetos de normas técnicas de
regulamentacéo destinadas a especificar as classes de instrumentos que satisfazem as
condigdes previstas o n.° 1, alinea j), ponto 3.

A EBA deve apresentar esses projetos de normas técnicas de regulamentacdo a
Comissdo no prazo de [nove meses a contar da data de entrada em vigor da presente
diretival.

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacéo a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.? 1093/2010.

A EBA, em consulta com a ESMA, deve adotar orienta¢fes que facilitam a aplicacdo
do n.° 4 e asseguram a sua aplicagéo coerente.

Artigo 31.°
Comité de remuneracdes

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes dispdem dos
poderes necessarios para garantir que as empresas de investimento consideradas
significativas nos termos do artigo 26.°, n.° 4, criem um comité de remuneragdes. O
comité de remuneracdes deve formular juizos informados e independentes sobre as
politicas e préticas de remuneragdo e sobre os incentivos criados para efeitos de
gestdo de riscos, de capital e de liquidez.
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2. Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes dispdem dos
poderes necessarios para garantir que o comité de remuneracdes seja responsavel
pela preparacdo das decisdes relativas a remuneracdo, incluindo as decisdes com
implicacdes em termos de riscos e gestdo dos riscos da empresa de investimento em
causa que devam ser tomadas pelo 6rgdo de administragdo. O presidente e 0s
membros do comité de remuneracdes devem ser membros do 6rgao de administracdo
que ndo desempenham funcdes executivas na empresa de investimento em causa. Se
a representacdo dos trabalhadores no 6rgao de administracdo estiver prevista no
direito nacional, o comité de remuneracdes deve incluir um ou mais representantes
dos trabalhadores.

3. Ao preparar as decisfes referidas no n.° 2, o comité de remuneracfes deve ter em
conta o interesse publico e os interesses de longo prazo dos acionistas, dos
investidores e de outros interessados na empresa de investimento.

Artigo 32.°
Supervisdo das politicas de remuneracéo

1. Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes recolhem as
informacdes divulgadas de acordo com o artigo51.°, alineasc), d) e f), do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR] e utilizam-nas para aferir as tendéncias e préaticas de
remuneracdo. As autoridades competentes devem comunicar essas informacGes a
EBA.

2. A EBA deve utilizar as informacOes recebidas das autoridades competentes nos
termos do n.° 1 para aferir as tendéncias e praticas remuneratérias a nivel da Uniao.

3. A EBA, em consulta com a ESMA, deve emitir orientacGes sobre a aplicacdo de
politicas de remuneracdo sds. As referidas orientacbes devem tomar em
consideracdo, pelo menos, 0s requisitos a que se referem os artigos 28.° a 31.° e 0s
principios relativos a politicas de remuneracdo sas estabelecidos na
Recomendacio 2009/384/CE da Comissao*,

4. Os Estados-Membros devem assegurar que as empresas de investimento facultam as
autoridades competentes, sempre que solicitado, as informaces relativas ao nimero
de pessoas singulares por empresa de investimento que aufiram remuneracgdes iguais
ou superiores a 1milhdo de EUR por exercicio financeiro, em categorias de
remuneracdo de 1milhdo de EUR, incluindo informagdes sobre as suas
responsabilidades profissionais, a area de negocios envolvida e as principais
componentes do salério, bonus, prémios a longo prazo e contribuicdes para pensdes.
As autoridades competentes devem transmitir estas informacGes a EBA, que as
publica numa base agregada por Estado-Membro de origem num formato comum de
comunicacdo. A EBA, em consulta com a ESMA, pode elaborar orientacdes para
facilitar a aplicacdo do presente nimero e assegurar a coeréncia das informacGes
recolhidas.

4 Recomendacao 2009/384/CE da Comissao, de 30 de abril de 2009, relativa as politicas de remuneragao

no setor dos servicos financeiros (JO L 120 de 15.5.2009, p. 22).
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SECCAO 3
PROCESSO DE REVISAO E AVALIACAO PELO SUPERVISOR

Artigo 33.°
Reviséo e avaliacéo pelo supervisor

As autoridades competentes devem rever as disposicOes, as estratégias, 0S
procedimentos e os mecanismos aplicados pelas empresas de investimento para dar
cumprimento a presente diretiva e ao [Regulamento (UE) ---/----[IFR] e avaliar todos
0s seguintes elementos a fim de assegurar uma boa gestdo e cobertura dos seus
riscos:

(@) Osriscos a que se refere o artigo 27.°;
(b) A localizacdo geografica das posicdes em risco da empresa de investimento;
(c) O modelo de negdcio da empresa de investimento;

(d) A avaliacdo do risco sistémico, tendo em conta a identificacdo e quantificacdo
do risco sistétmico ao abrigo do artigo23.° do Regulamento (UE)
n. 1093/2010, ou as recomendagdes do ESRB;

(e) A exposicdo das empresas de investimento ao risco de taxa de juro resultante
de atividades ndo incluidas na carteira de negociacao;

() Os sistemas de governacdo das empresas de investimento e a capacidade dos
membros do 6rgao de administracdo para desempenhar as suas fungdes.

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes determinam,
de acordo com o principio da proporcionalidade, a frequéncia e intensidade da
revisdo e avaliacdo a que se refere o n.° 1, tendo em conta a dimensdo, a importancia
sistétmica e a natureza, escala e complexidade das atividades da empresa de
investimento em causa.

Os Estados-Membros devem assegurar que, sempre que uma revisao revele que uma
empresa de investimento pode apresentar um risco sistémico nos termos do
artigo 23.° do Regulamento (UE) n.°1093/2010, as autoridades competentes
informam imediatamente a EBA dos resultados dessa revisao.

As autoridades competentes devem tomar medidas adequadas se a revisdo e
avaliacdo a que se refere o n.1, alineae), tiverem demonstrado que o valor
econdémico dos capitais proprios de uma empresa de investimento sofreu uma
reducdo correspondente a mais de 15 % dos seus fundos proprios de nivel 1 em
resultado de uma alteracdo subita e inesperada das taxas de juro da amplitude fixada
num dos seis cenarios de choque para efeitos de supervisdo aplicados as taxas de juro
no [Regulamento Delegado da Comissdo adotado nos termos do artigo 98.°, n.° 5, da
Diretiva 2013/36/UE].

Ao efetuar a revisdo e avaliacdo a que se refere o n.° 1, alineaf), as autoridades
competentes devem ter acesso as agendas de trabalho, as atas e aos documentos de
apoio relativos as reunides do 6rgdo de administracdo e dos respetivos comites, bem
como aos resultados da avaliagdo interna ou externa do desempenho do 6rgdo de
administracao.
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A Comisséo fica habilitada a adotar atos delegados, nos termos do artigo 54.°, a fim
de especificar pormenores destinados a garantir que as disposicdes, estratégias,
procedimentos e mecanismos das empresas de investimento asseguram uma gestéo e
cobertura sélidas dos seus riscos. A Comissdo deve, por conseguinte, tomar em
consideracdo a evolugdo dos mercados financeiros, designadamente a emergéncia de
novos produtos financeiros, a evolucdo das normas contabilisticas e evolucdes que
facilitem a convergéncia das préaticas de supervisao.

Artigo 34.°
Revisdo em curso da autorizacgdo para utilizacdo de modelos internos

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes reveem
periodicamente, e pelo menos de trés em trés anos, 0 cumprimento pelas empresas de
investimento dos requisitos relativos a autorizacdo da utilizacdo dos modelos
internos a que se refere o artigo 22.° do [Regulamento (UE) ---/----]. As autoridades
competentes devem ter especialmente em conta as alteracGes na atividade das
empresas de investimento e a aplicacdo desses modelos aos novos produtos, bem
como rever e avaliar se as empresas de investimento utilizam técnicas e praticas bem
desenvolvidas e atualizadas para esses modelos. As autoridades competentes devem
assegurar que as deficiéncias significativas identificadas na cobertura dos riscos
pelos modelos internos de uma empresa de investimento séo corrigidas, ou tomam
medidas para reduzir as suas consequéncias, nomeadamente impondo acréscimos dos
requisitos de capital ou fatores de multiplicacdo mais elevados.

Se, relativamente aos modelos internos do risco para 0 mercado, um nimero elevado
de excessos a que se refere o artigo 366.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 indicar
que os modelos ndo sdo exatos ou deixaram de o ser, as autoridades competentes
devem revogar a autorizacdo de utilizacdo dos modelos internos ou impor medidas
adequadas para assegurar que os modelos sejam rapidamente aperfeicoados.

Sempre que uma empresa de investimento que tenha obtido autorizacdo para utilizar
modelos internos deixe de cumprir os requisitos para a aplicacdo desses modelos, as
autoridades competentes devem exigir a demonstracdo de que o efeito do
incumprimento € insignificante ou a apresentacdo de um plano e de um prazo para
cumprimento desses requisitos. As autoridades competentes devem exigir melhorias
do plano apresentado caso seja pouco provavel que o mesmo venha a proporcionar
total conformidade ou caso o prazo ndo seja adequado.

Nos casos em que seja pouco provavel que a empresa de investimento cumpra o
prazo prescrito ou esta nao tenha demonstrado de forma satisfatoria que o efeito do
incumprimento é insignificante, os Estados-Membros devem assegurar que as
autoridades competentes revogam a autorizacao da utilizacdo de modelos internos ou
limitam a sua utilizagdo aos dominios conformes ou aos dominios nos quais o
cumprimento possa ser obtido num prazo apropriado.

A EBA deve analisar os modelos internos das empresas de investimento e de que
modo as empresas de investimento que utilizam modelos internos tratam posicdes em
risco ou riscos semelhantes.

A fim de promover préaticas de supervisdo coerentes, eficientes e eficazes, a EBA,
com base nessa analise e em conformidade com o artigo 16.° do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010, deve desenvolver orientagdes com parametros de referéncia sobre a
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utilizacdo de modelos internos pelas empresas de investimento e 0 modo como estes
modelos internos devem tratar posi¢cGes em risco ou riscos semelhantes.

Os Estados-Membros devem incentivar as autoridades competentes a tomar em
consideracao essa analise e essas orientacfes para a revisdo a que se refere o n.° 1.

SECCA04
MEDIDAS E PODERES DE SUPERVISAO

Artigo 35.°
Medidas de supervisdo

As autoridades competentes devem exigir que as empresas de investimento tomam as medidas
necessarias numa fase precoce para solucionar os seguintes problemas:

(@ A empresa de investimento ndo satisfaz os requisitos da presente diretiva
ou do [Regulamento (UE) ---/----[IFRY];

(b) As autoridades competentes tém provas de que a empresa de
investimento infringird provavelmente o [Regulamento (UE) ---/----[IFR]
ou as disposicbes de transposicdo da presente diretiva nos 12 meses

seguintes.
Artigo 36.°
Poderes de supervisao
1. Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes dispdem dos

poderes de supervisdo necessarios para intervir, no exercicio das suas funcfes, na
atividade das empresas de investimento.

2. Para efeitos do artigo 33.°, artigo 34.°, n°3, e artigo 35.° e da aplicacdo do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR], as autoridades competentes devem dispor de
poderes para:

(a) Exigir que as empresas de investimento detenham capital adicional superior ao
previsto nos requisitos estabelecidos no artigo 11.° do [Regulamento (UE) ---/--
--[IFR], nas condigdes definidas no artigo 37.° da presente diretiva, ou para
ajustar o capital exigido em caso de alteracdes significativas na atividade
dessas empresas de investimento;

(b) Exigir o reforco das disposi¢des, processos, mecanismos e estratégias aplicados
nos termos dos artigos 22.° e 24.%;

(c) Exigir que as empresas de investimento apresentem um plano para cumprir 0s
requisitos de supervisdo da presente diretiva e do [Regulamento (UE) ---/----
[IFR], para fixar um prazo para a sua execucao e para requerer melhorias a esse
plano no que se refere ao ambito e ao prazo;
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(d) Exigir que as empresas de investimento apliquem uma politica especifica de
constituicdo de provisdes ou de tratamento de ativos em termos de requisitos de
capital;

(e) Restringir ou limitar as atividades, operacdes ou rede das empresas de
investimento ou para solicitar o desinvestimento de atividades que apresentem
riscos excessivos para a solidez financeira de uma empresa de investimento;

(f)  Exigir a reducdo do risco inerente as atividades, aos produtos e aos sistemas
das empresas de investimento, nomeadamente as atividades subcontratadas;

(9) Exigir que as empresas de investimento limitem a remuneragdo variavel em
termos de percentagem das receitas liquidas, caso essa remuneracdo ndo seja
consentanea com a manutengdo de uma base solida de capital;

(n) Exigir que as empresas de investimento utilizem os lucros liquidos para
reforcar os fundos proprios;

(1)  Limitar ou proibir as distribui¢cdes ou 0s pagamentos de juros por uma empresa
de investimento aos acionistas, sdcios ou detentores de instrumentos de fundos
préprios adicionais de nivel 1 caso essa proibicdo ndo constitua um caso de
incumprimento da empresa de investimento;

(3)  Impor requisitos de comunicacdo adicionais ou mais frequentes do que os
previstos na presente diretiva e no [Regulamento (UE) ---/----[IFR], incluindo a
informac&o sobre a situacédo de liquidez e de capital,

(k)  Impor requisitos especificos de liquidez;
()  Exigir a divulgacao de informacdes adicionais numa base ad hoc.

Para efeitos da alineaj), as autoridades competentes s6 podem impor requisitos de
comunicagdo adicionais ou mais frequentes as empresas de investimento se a informacao a
comunicar nédo for duplicada e preencher uma das seguintes condigdes:

(@ Qualquer uma das condicbes a que se refere o artigo 35.°, alineas a) ou b), tiver sido
preenchida;

(b) A autoridade competente considerar necessario recolher as provas referidas no
artigo 35.°, alinea b).

Considera-se que a informacdo é duplicada quando a autoridade competente ja possuir a
mesma informagdo ou informagdo substancialmente idéntica, se a autoridade competente
poder produzir essa informacdo ou a poder obter por outros meios sem exigir a respetiva
comunicagdo pelas empresas de investimento. A autoridade competente ndo pode exigir
informacdes adicionais se estiverem a sua disposicdo num formato ou com um nivel de
pormenor diferente do das informacdes adicionais a comunicar, e caso essa diferenga de
formato ou de grau de pormenor ndo a impe¢a de produzir informacdo substancialmente
semelhante.

Artigo 37.°
Requisito de capital adicional

1. As autoridades competentes devem aplicar o requisito de capital adicional a que se
refere o artigo 36.°, n.° 2, alinea a) apenas se, com base nas revisdes realizadas em
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conformidade com os artigos 35.° e 36.%, concluirem que uma empresa de
investimento se encontra numa das seguintes situacdes:

(@ A empresa de investimento esta exposta a riscos ou elementos de riscos
que nao sao cobertos ou ndo sdo suficientemente cobertos pelo requisito
de capital previsto na parte I11 do [Regulamento (UE) ---/----[IFR];

(b) A empresa de investimento ndo cumpre os requisitos estabelecidos nos
artigos 22.° e 24.° e outras medidas administrativas ndo sdo suscetiveis de
melhorar de forma suficiente as disposi¢cOes, 0S processos, 0S
mecanismos e as estratégias num prazo adequado;

() A avaliacdo prudencial da carteira de negociacdo € insuficiente para
permitir que a empresa de investimento venda ou assegure a cobertura
das suas posicbes num periodo curto sem incorrer em perdas
significativas em condigdes normais de mercado;

(d) A avaliacdo efetuada em conformidade com o artigo 34.° demonstra que
0 incumprimento dos requisitos para a aplicagdo dos modelos internos
autorizados é suscetivel de conduzir a niveis de capital inadequados;

(e) A empresa de investimento ndo estabelece ou mantém de forma repetida
um nivel adequado de capital adicional, tal como previsto no artigo 38.°,
n.o1.

Para efeitos do n.° 1, alinea a), s6 se considera que 0s riscos ou elementos dos riscos
ndo estdo cobertos ou ndo estdo cobertos de forma suficiente pelos requisitos de
capital estabelecidos na parte Ill do [Regulamento (UE) ---/----[IFR] se os
montantes, tipos e distribuicdo de capital considerados adequados pela autoridade
competente apds a revisdo pelo supervisor da avaliagdo realizada pelas empresas de
investimento em conformidade com o artigo 22.°, n.° 1, forem superiores ao requisito
de capital da empresa de investimento estabelecido na parte 11l do [Regulamento
(UE) ---/----[IFR].

Para efeitos do primeiro paragrafo, o capital considerado adequado abrange todos os
riscos significativos ou os elementos de tais riscos que ndo estejam sujeitos a um
requisito de capital especifico. Tal pode incluir riscos ou elementos de riscos
expressamente excluidos do requisito de capital estabelecido na parte Il do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR].

As autoridades competentes devem determinar o nivel de capital adicional exigido
nos termos do artigo 36.°, n.°2, alineaa), como a diferenca entre o capital
considerado adequado nos termos do n.° 2 do presente artigo e o requisito de capital
previsto na parte 1l do [Regulamento (UE) ---/----[IFR].

As autoridades competentes devem exigir que as empresas de investimento cumprem
0 requisito de capital adicional a que se refere o artigo 36.°, n.° 2, alinea a), com
fundos préprios sujeitos as seguintes condi¢oes:

(@) Pelo menos trés quartos do requisito de capital adicional sdo cumpridos
com fundos préprios de nivel 1;

(b) Pelo menos trés quartos dos fundos préprios de nivel 1 sdo constituidos
por fundos préprios principais de nivel 1;
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(c) Esses fundos préprios ndo podem ser utilizados para cumprir 0s
requisitos de capital definidos no artigo 11.°, alineasa), b) e c), do
[Regulamento (UE) ---/----[IFR].

As autoridades competentes devem justificar por escrito a sua decisdo de aplicar um
requisito de capital adicional, tal como referido no artigo 36.°, n.° 2, alinea a),
apresentando uma descricdo clara da avaliagdo completa dos elementos a que se
referem os n.*1 a 4 do presente artigo. Tal inclui, no caso previsto no n.°1,
alinea d), do presente artigo, uma declaracdo especifica do motivo pelo qual o nivel
de capital estabelecido em conformidade com o artigo 38.°, n.° 1, deixou de ser
considerado suficiente.

A EBA, em consulta com a ESMA, deve desenvolver projetos de normas técnicas de
regulamentacdo destinadas a especificar de que modo os riscos e 0s elementos de
riscos a que se refere o0 n.° 2 sdo aferidos. A EBA deve assegurar que os projetos de
normas técnicas de regulamentacdo sdo proporcionados, tendo em conta:

(@ O encargo da aplicacdo para as empresas de investimento e as
autoridades competentes;

(b) A possibilidade de o nivel mais elevado de requisitos de capital aplicavel
nos casos em que as empresas de investimento ndo utilizam modelos
internos justificar a aplicacdo de requisitos de capital mais reduzidos
aguando da avaliacdo dos riscos e dos elementos de riscos em
conformidade com o n.° 2.

A EBA deve apresentar esses projetos de normas técnicas de regulamentacdo a
Comissédo no prazo de [nove meses a contar da data de entrada em vigor da presente
diretival.

E atribuida & Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentaco nos
termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010.

Artigo 38.°
Orientacdes sobre a adequacéo de capital

As autoridades competentes devem assegurar que as empresas de investimento
dispdem de um nivel de capital que, com base no artigo 22.°, seja suficientemente
superior aos requisitos estabelecidos na parte 111 do [Regulamento (UE) ---/----[IFR]
e na presente diretiva, incluindo os requisitos de capital adicional a que se refere o
artigo 36.%, n.° 2, alinea a), a fim de assegurar que:

(@ As flutuagdes ciclicas da economia ndo levam ao incumprimento desses
requisitos;

(b) O capital da empresa de investimento pode absorver as potenciais perdas e
riscos identificados na sequéncia dos processos de revisao pelo supervisor.

As autoridades competentes devem rever periodicamente o nivel de capital
estabelecido por cada empresa de investimento nos termos do n.° 1 e, se for caso
disso, comunicar as empresas de investimento em questdo 0s resultados dessa
revisdo, nomeadamente qualquer expectativa de ajustamento do nivel de capital
estabelecido nos termos do n.° 1.
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Artigo 39.°
Cooperacdo com as autoridades de resolucéo

As autoridades competentes devem consultar as autoridades de resolugdo antes de
estabelecer qualquer requisito de capital adicional nos termos do artigo 36.%, n.° 2,
alinea a), e antes de comunicar as empresas de investimento qualquer expectativa de
ajustamento do nivel de capital em conformidade com o artigo 38.%, n.° 2. Para o
efeito, as autoridades competentes devem fornecer as autoridades de resolucdo todas
as informacdes disponiveis.

As autoridades competentes devem informar as autoridades de resolugcdo em causa
sobre o capital adicional exigido nos termos do artigo 36.°, n.° 2, alinea a), e sobre
quaisquer expectativas de ajustamento a que se refere o artigo 38.°, n.° 2.

Artigo 40.°
Requisitos de publicacao

Os Estados-Membros devem habilitar as autoridades competentes para:

(@) Exigir que as empresas de investimento publiquem as informacGes a que
se refere o artigo 45.° do [Regulamento (UE) ---/----[IFR] mais do que
uma vez por ano e definam prazos para tal publicacéo;

(b) Exigir que as empresas de investimento utilizem meios de comunicacdo e
locais especificos para a publicacdo de informagdes que ndo sejam as
demonstragdes financeiras;

(c) Exigir que as empresas-méae publiquem anualmente, de forma integral ou
por remissdo para informagdes equivalentes, uma descricdo da sua
estrutura juridica e de governagéo e da estrutura organizacional do grupo
de empresas de investimento, nos termos do artigo 24.%, n.° 1, da presente
diretiva e do artigo 10.° da Diretiva 2014/65/UE.

Artigo 41.°
Obrigacao de informar a EBA

As autoridades competentes devem informar a EBA sobre:
(@) O seu processo de revisao e avaliacdo a que se refere o artigo 33.°;
(b) A metodologia utilizada para as decisdes a que se referem os artigos 36.° a 38.°.

A EBA deve avaliar as informacGes prestadas pelas autoridades competentes para
efeitos do desenvolvimento da coeréncia do processo de revisédo e avaliagcdo pelo
supervisor. A EBA pode solicitar informacdes adicionais as autoridades competentes
a fim de completar a sua avaliagdo numa base proporcional e nos termos do
artigo 37.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010.

A EBA deve apresentar um relatério ao Parlamento Europeu e ao Conselho sobre o
grau de convergéncia da aplicacdo do presente capitulo entre os Estados-Membros. A
EBA deve proceder a avaliacOes entre pares em conformidade com o artigo 30.° do
Regulamento (UE) n.° 1093/2010, se necessario.
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A EBA deve emitir orientacdes dirigidas as autoridades competentes nos termos do
artigo 16.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010 para especificar, de forma adequada
a dimensdo, estrutura e organizagdo interna das empresas de investimento e a
natureza, ambito e complexidade das suas atividades, os procedimentos e as
metodologias comuns para o processo de revisdo e avaliacdo pelo supervisor a que se
refere o n.° 1 e para a avaliacdo do tratamento dos riscos a que se refere o artigo 27.°.

CAPITULO 3
Supervisdo da conformidade com o teste baseado no capital do grupo

SECCAO 1
SUPERVISAO DA CONFORMIDADE COM O TESTE BASEADO NO CAPITAL DO
GRUPO

Artigo 42.°
Determinacéo do supervisor do grupo

Os Estados-Membros devem assegurar que, se um grupo de empresas de
investimento for liderado por uma empresa de investimento-mae da Unido, a
supervisdo da conformidade com o teste baseado no capital do grupo é exercida pela
autoridade competente que tiver autorizado a referida empresa de investimento-mée.

Os Estados-Membros asseguram que, se a empresa-mde de uma empresa de
investimento for uma holding de investimento-méde da Unido ou uma companhia
financeira mista-mée da Unido, a supervisdo da conformidade com o teste baseado
no capital do grupo é exercida pela autoridade competente que tiver autorizado essa
empresa de investimento.

Os Estados-Membros devem assegurar que, se duas ou mais empresas de
investimento autorizadas em dois ou mais Estados-Membros tiverem a mesma
holding de investimento-mée da Unido ou a mesma companhia financeira mista-mae
da Unido, a supervisdo da conformidade com o teste baseado no capital do grupo é
exercida pela autoridade competente da empresa de investimento autorizada no
Estado-Membro no qual a holding de investimento ou companhia financeira mista foi
estabelecida.

Os Estados-Membros asseguram que, se as empresas-mae de duas ou mais empresas
de investimento autorizadas em dois ou mais Estados-Membros incluirem mais do
que uma holding de investimento ou companhia financeira mista com sede em
diferentes Estados-Membros e se existir uma empresa de investimento em cada um
desses Estados-Membros, a supervisdo da conformidade com o teste baseado no
capital do grupo é exercida pela autoridade competente da empresa de investimento
cujo total do balanco apresente o valor mais elevado.

Os Estados-Membros asseguram que, se uma ou mais empresas de investimento
autorizadas na Unido tiverem a mesma holding de investimento-mae da Unido ou a
mesma companhia financeira mista-méae da Unido e nenhuma dessas empresas de
investimento tiver sido autorizada no Estado-Membro onde a holding de
investimento ou a companhia financeira mista foi estabelecida, a supervisdo da
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conformidade com o teste baseado no capital do grupo é exercida pela autoridade
competente que tiver autorizado a empresa de investimento cujo total do balanco
apresenta o valor mais elevado.

As autoridades competentes podem, por comum acordo, dispensar os critérios a que
se referem os n.” 3 a 5 se a sua aplicacdo ndo for adequada para a supervisio eficaz
da conformidade com o teste baseado no capital do grupo, tendo em conta as
empresas de investimento em causa e a importancia das suas atividades nos Estados-
Membros envolvidos, bem como designar uma autoridade competente diferente para
supervisionar a conformidade com o teste baseado no capital do grupo. Nesses casos,
antes de adotar uma decisdo, as autoridades competentes ddo a holding de
investimento-mae da Unido ou a companhia financeira mista-méde da Unido ou a
empresa de investimento cujo total do balanco apresente o valor mais elevado,
conforme o caso, a oportunidade de se pronunciar relativamente a essa deciséo a
tomar. As autoridades competentes devem notificar a Comissdo e a EBA de uma
eventual decisdo.

Artigo 43.°
Requisitos de informagdo em situagdes de urgéncia

Numa situacdo de urgéncia, nomeadamente uma situacdo descrita no artigo 18.° do
Regulamento (UE) n.°1093/2010, ou uma situagdo de evolugdo negativa dos
mercados, que coloque potencialmente em risco a liquidez do mercado e a
estabilidade do sistema financeiro em qualquer dos Estados-Membros em que
tenham sido autorizadas as entidades de um grupo de empresas de investimento, o
supervisor do grupo determinado nos termos do artigo 42.° deve alertar logo que
possivel, sem prejuizo do capitulo 1, seccdo Il, do presente titulo, a EBA, 0 ESRB e
as autoridades competentes e comunicar todas as informacgdes essenciais ao
desempenho das respetivas fungoes.

Artigo 44.°
Colégios de autoridades de superviséo

Os Estados-Membros devem assegurar que o supervisor do grupo determinado nos
termos do artigo 42.° cria colégios de autoridades de supervisdo para facilitar o
exercicio das atribuicbes a que se refere o presente artigo e para assegurar a
coordenacdo e cooperacdo com as autoridades de supervisdo de paises terceiros em
causa.

Os colégios de autoridades de supervisdo servem como quadro de atuacao para que o
supervisor do grupo, a EBA e as outras autoridades competentes exercam as
seguintes funcdes:

(@) As funcdes referidas no artigo 43.°;

(b) A troca de informacOes entre todas as autoridades competentes e
com a EBA em conformidade com o artigo 21.° do Regulamento
(UE) n.°1093/2010 e com a ESMA em conformidade com o
artigo 21.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010;
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(c) Celebragdo de acordos sobre a delegacdo voluntéaria de funcdes e
responsabilidades entre as autoridades competentes, se for caso
disso;

(d) Aumento da eficiéncia da supervisdo pela eliminacdo de
duplicacdes desnecessarias de requisitos de supervisao.

Também se devem criar colégios de autoridades de supervisdo se todas as filiais de
um grupo de empresas de investimento liderado por uma empresa de investimento da
Unido, uma holding de investimento-mée da Unido ou uma companhia financeira
mista-mae da Unido estiverem localizadas num pais terceiro.

A EBA deve participar, em conformidade com o artigo 21.° do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010, nas reunides dos colégios de autoridades de supervisao.

As seguintes autoridades sao membros do colégio de autoridades de supervisdo:

(@ As autoridades competentes responsaveis pela supervisdo das filiais de um
grupo de empresas de investimento liderado por uma empresa de investimento
da Unido, uma holding de investimento-mae da Unido ou uma companhia
financeira mista-mée da Uniéo;

(b)  Se for caso disso, as autoridades de supervisao de paises terceiros, sob reserva
de requisitos de confidencialidade equivalentes, no entender de todas as
autoridades competentes, aos requisitos estabelecidos no capitulo I, secc¢éo I,
do presente titulo.

O supervisor do grupo determinado nos termos do artigo 42.° deve presidir as
reunides do colégio e adotar decisGes. O supervisor do grupo deve manter todos 0s
membros do colégio plenamente informados, com antecedéncia, da organizacéo
dessas reunides, das principais questfes a debater e das atividades a realizar. Além
disso, o0 supervisor do grupo deve manter todos os membros do colégio plenamente
informados, com a devida antecedéncia, das decisdes adotadas nessas reunides ou
das medidas executadas.

O supervisor do grupo deve ter em conta a relevancia da atividade de supervisao a
planear ou coordenar pelas autoridades a que se refere o n.° 5 aquando da adogéo de
decisdes.

A criagdo e o funcionamento dos colégios devem ser formalizados por acordos
escritos.

Em caso de desacordo com uma decisdo adotada pelo supervisor do grupo em
relacdo ao funcionamento dos colégios de autoridades de supervisdo, qualquer das
autoridades competentes envolvidas pode remeter o assunto para a EBA e requerer a
sua assisténcia, nos termos do artigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010.

A EBA também pode dar assisténcia as autoridades competentes em caso de
desacordo em relacdo ao funcionamento dos colégios de autoridades de supervisdo
ao abrigo do presente artigo por sua propria iniciativa, nos termos do artigo 19.°,
n.° 1, segundo paragrafo, do mesmo regulamento.

A EBA deve redigir, em consulta com a ESMA, projetos de normas técnicas de
regulamentacdo destinadas a especificar mais pormenorizadamente as condi¢es nas
quais os colégios de autoridades de supervisdo exercem as suas funcgdes referidas no
n.°1.
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A EBA deve apresentar esses projetos de normas técnicas de regulamentacdo a
Comissédo no prazo de [nove meses a contar da data de entrada em vigor da presente
diretiva].

E delegado na Comiss&o o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacio a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento
(UE) n.° 1093/2010.

Artigo 45.°
Requisitos de cooperagao

Os Estados-Membros devem assegurar que o0 supervisor do grupo e as autoridades
competentes a que se refere o artigo 44.°, n.° 5, procedem ao intercambio de todas as
informacdes pertinentes, conforme necessario, incluindo o seguinte:

(@ Identificacdo da estrutura juridica e de governacdo do grupo de empresas de
investimento, incluindo a sua estrutura organizativa, abrangendo todas as
entidades regulamentadas e ndo regulamentadas, filiais ndo regulamentadas e
as empresas-méae, bem como a identificacdo das autoridades competentes das
entidades regulamentadas do grupo de empresas de investimento;

(b) Procedimentos em matéria de recolha de informacdes junto das empresas de
investimento do grupo de empresas de investimento, bem como o0s
procedimentos para a verificacdo dessas informacoes;

(c) Qualquer evolucdo negativa na situacdo das empresas de investimento ou de
outras entidades de um grupo de empresas de investimento, suscetivel de afetar
significativamente as referidas empresas de investimento;

(d) Quaisquer sangdes importantes e medidas extraordinarias adotadas pelas
autoridades competentes nos termos das disposi¢des nacionais de transposi¢ao
da presente diretiva;

(e) A imposicdo de um requisito de capital especifico nos termos do artigo 36.° da
presente diretiva.

As autoridades competentes e o supervisor do grupo podem recorrer a EBA, em
conformidade com o artigo 19.°, n.°1, do Regulamento (UE) n.° 1093/2010, se
informagdes pertinentes ndo forem comunicadas nos termos do n.°1 sem demora
indevida, ou se um pedido de cooperacao, designadamente para troca de informacdes
relevantes, for recusado ou néo tiver seguimento num prazo razoavel.

A EBA, nos termos do artigo 19.°, n.° 1, segundo paragrafo, do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010, pode dar assisténcia as autoridades competentes no desenvolvimento
de préticas de cooperagdo coerentes por sua propria iniciativa.

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes devem
proceder, antes de adotar uma decisdo que possa ser importante para as funcdes de
supervisdo de outras autoridades competentes, a consultas mutuas no que se refere
aos elementos a seguir indicados:

(@) AlteragOes na estrutura de acionistas, organizativa ou de administracdo das
empresas de investimento de um grupo de empresas de investimento que
exijam aprovacgdo ou autorizagao das autoridades competentes;

62

PT



(b) SancBes importantes impostas as empresas de investimento pelas autoridades
competentes ou quaisquer outras medidas extraordinarias adotadas por essas
autoridades;

(c) Requisitos de capital especificos impostos nos termos do artigo 36.°.

4. O supervisor do grupo deve ser consultado caso as autoridades competentes
imponham sanc@es importantes ou quaisquer outras medidas extraordinarias a que se
refere o n.° 3, alinea b).

5. Em derrogacdo do n.° 3, uma autoridade competente ndo estd obrigada a proceder a
consulta de outras autoridades competentes em situacdes de urgéncia ou caso tal
consulta seja suscetivel de prejudicar a eficacia da sua decisdo, em cujo caso a
autoridade competente deve informar as outras autoridades competentes em causa
imediatamente da sua decisdo de ndo proceder a consulta.

Artigo 46.°
Verificagéo das informagdes referentes a entidades localizadas noutros Estados-Membros

1. Os Estados-Membros devem assegurar que, caso as autoridades competentes de um
Estado-Membro necessitem de verificar informacgdes respeitantes a empresas de
investimento, holdings de investimento, companhias financeiras mistas, instituicoes
financeiras, empresas de servigos auxiliares, companhias mistas ou filiais localizadas
noutro Estado-Membro, nomeadamente filiais que sejam companhias de seguros, as
autoridades competentes desse outro Estado-Membro efetuam a verificagdo em
conformidade com o n.° 2.

2. As autoridades competentes que tenham recebido um pedido nos termos do n.° 1
devem efetuar qualquer uma das seguintes acoes:

(@) Proceder elas proprias a verificagcdo, no ambito da sua competéncia;

(b)  Permitir que as autoridades competentes que apresentaram o pedido efetuem a
verificacéo;

(c) Solicitar que um revisor de contas ou outro perito proceda a verificacao.

Para efeitos das alineasa) e c), as autoridades competentes que apresentaram o
pedido podem participar na verificacdo.

SECCAO 2
HOLDINGS DE INVESTIMENTO, COMPANHIAS FINANCEIRAS MISTAS E
COMPANHIAS MISTAS

Artigo 47.°
Sujeicdo das holdings de investimento a supervisdo da conformidade com o teste baseado no
capital do grupo
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Os Estados-Membros devem assegurar que as holdings de investimento e as companhias
financeiras mistas sdo incluidas na supervisdo da conformidade com o teste baseado no capital
do grupo.

Artigo 48.°
Qualificacdes dos membros do 6rgédo de administracao

Os Estados-Membros devem exigir que os membros do érgdo de administracdo de uma
holding de investimento ou companhia financeira mista tém a idoneidade necessaria e
possuem conhecimentos, competéncias e experiéncia suficientes para desempenhar as suas
funcdes de forma eficaz.

Artigo 49.°
Companhias mistas

1. Os Estados-Membros devem estabelecer que, se um grupo de empresas de
investimento for liderado por uma companhia mista, as autoridades competentes
responsaveis pela supervisdo da empresa de investimento podem:

(a) Exigir que a companhia mista Ihes faculte todas as informacdes pertinentes
para a supervisdo dessa empresa de investimento;

(b)  Supervisionar as operacdes entre a empresa de investimento e a companhia
mista e as suas filiais, e exigir que a empresa de investimento disponha de
processos de gestdo dos riscos e mecanismos de controlo interno adequados,
nomeadamente procedimentos de comunicacdo e contabilisticos solidos que
Ihes permitam identificar, avaliar, fiscalizar e controlar essas operagdes.

2. Os Estados-Membros devem providenciar para que as suas autoridades competentes
possam proceder ou mandar proceder por revisores externos a verificagdo in loco das
informacdes recebidas das companhias mistas e das suas filiais.

Artigo 50.°
Sancoes

Nos termos do capitulo Il, seccdo Ill, do presente titulo, os Estados-Membros devem
assegurar que possam ser impostas san¢fes administrativas ou outras medidas administrativas
destinadas a eliminar ou atenuar infracbes ou a combater as causas de tais infracGes as
holdings de investimento, companhias financeiras mistas e companhias mistas e respetivos
administradores efetivos que infrinjam disposi¢cOes legislativas, regulamentares ou
administrativas de transposicao do presente capitulo.

Artigo 51.°
Avaliacdo da supervisao de paises terceiros e de outras técnicas de supervisao

1. Os Estados-Membros devem assegurar que se uma empresa de investimento, cuja
empresa-mae tenha a sua sede num pais terceiro, ndo for objeto de supervisdo eficaz
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a nivel do grupo, as autoridades competentes avaliam se a empresa de investimento é
objeto de supervisdo pela autoridade de supervisdo do pais terceiro equivalente a
supervisdo prevista na presente diretiva e na parte | do [Regulamento (UE) ---/----
[IFR].

2. Se a avaliacdo a que se refere 0 n.°1 concluir que ndo é aplicavel supervisdo
equivalente, os Estados-Membros devem aplicar as disposi¢fes previstas na presente
diretiva e no [Regulamento (UE) ---/----[IFR] a empresa de investimento ou autorizar
técnicas de supervisdo adequadas que atinjam o0s objetivos de supervisdo relativos a
conformidade com o teste baseado no capital do grupo estabelecidos no
[Regulamento (UE) ---/----[IFR]. As referidas técnicas de supervisdo devem ser
decididas pela autoridade competente, que seria 0 supervisor do grupo se a empresa-
mée tivesse sido estabelecida na Unido, ap6s consulta com as outras autoridades
competentes envolvidas. Quaisquer medidas tomadas nos termos do presente nimero
devem ser notificadas as restantes autoridades competentes envolvidas, a EBA e a
Comissao.

3. A autoridade competente que seria 0 supervisor do grupo se a empresa-mae tivesse
sido estabelecida na Unido pode, nomeadamente, exigir a criagdo de uma holding de
investimento ou de uma companhia financeira mista na Uni&o e aplicar o artigo 7.°
do [Regulamento (UE) ---/----[IFR] a essa holding de investimento ou companhia
financeira mista.

Artigo 52.°
Cooperagdo com as autoridades de supervisao de paises terceiros

A Comisséo pode apresentar recomendac6es ao Conselho para a negociacdo de acordos com
um ou mais paises terceiros relativamente aos meios de supervisdo da conformidade com o
teste baseado no capital do grupo pelas seguintes empresas de investimento:

(@) As empresas de investimento cuja empresa-mae tenha a sua sede num
pais terceiro;

(b) As empresas de investimento localizadas em paises terceiros cuja
empresa-méae tenha a sua sede na Unido.
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N TITULO V
PUBLICACAO PELAS AUTORIDADES COMPETENTES

Artigo 53.°
Requisitos de publicacao

As autoridades competentes devem publicar todas as seguintes informacdes:

(@) Os textos das disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas e
as orientacbes de cardter geral aprovadas nos respetivos Estados-
Membros nos termos da presente diretiva;

(b) A forma de exercer as faculdades e opgdes previstas na presente diretiva
e no [Regulamento (UE) ---/----[IFRY];

(c) Os critérios e metodologias gerais que utilizam na revisdo e avaliacdo
pelo supervisor a que se refere o artigo 33.°;

(d) Dados estatisticos agregados relativos aos aspetos fundamentais da
aplicacdo da presente diretiva e do [Regulamento (UE) ---/----[IFR] no
seu Estado-Membro, incluindo o nimero e a natureza das medidas de
supervisdo tomadas nos termos do artigo 36.°, n.° 2, alinea a), bem como
das sanc¢Oes administrativas impostas ao abrigo do artigo 16.°.

As informagbes publicadas nos termos do n.° 1 devem ser suficientemente
abrangentes e exatas para permitir uma comparacao adequada da aplicagdo do n.° 1,
alineas b), ¢) e d), pelas autoridades competentes dos diferentes Estados-Membros.

As publicagbes devem ser elaboradas de acordo com um formato comum e
atualizadas periodicamente. Devem ser acessiveis a partir de um Gnico endereco
eletrdnico.
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TITULO VI 3
ATOS DELEGADOS E ATOS DE EXECUCAO

Artigo 54.°
Exercicio da delegacéo

1. O poder de adotar atos delegados é conferido a Comissdo nas condicGes
estabelecidas no presente artigo.

2. O poder de adotar atos delegados previsto no artigo 3., n.° 2, artigo 27.°, n°3, e
artigo 33., n.° 6, é conferido a Comissao por um periodo indeterminado, a partir de
[data de entrada em vigor da presente diretiva].

3. A delegacéo de poderes a que se referem o artigo 3.2, n.° 2, artigo 27.%, n.° 3, e artigo
33.%, n.° 6, pode ser revogada a qualquer momento pelo Parlamento Europeu ou pelo
Conselho. A decisdo de revogacdo pde termo a delegacdo dos poderes nela
especificados. A deciséo de revogacdo produz efeitos a partir do dia seguinte ao da
sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia ou de uma data posterior nela
especificada. A decisdo de revogagdo ndo afeta os atos delegados ja em vigor.

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

5. Assim que adotar um ato delegado, a Comisséo deve notifica-lo simultaneamente ao
Parlamento Europeu e ao Conselho.

6. Os atos delegados adotados nos termos do artigo 3.°, n.° 2, artigo 27.%, n.° 3, e artigo
33.%, n.°6, s6 entram em vigor se nem o Parlamento Europeu nem o Conselho
formularem objecGes no prazo de [dois meses] a contar da notificacdo do ato a estas
duas instituicbes ou se, antes do termo desse prazo, o Parlamento Europeu e o
Conselho informarem a Comissao de que ndo formulardo objecdes. O referido prazo
pode ser prorrogado por [dois meses] por iniciativa do Parlamento Europeu ou do
Conselho.

Artigo 55.°
Atos de execugao

A alteracdo do montante do capital inicial fixado nos artigos 8.° e 11.°, n.° 7, a fim de ter em
conta a evolugdo nos dominios econémico e monetario deve ser adotada como atos de
execucdo pelo procedimento de exame a que se refere o artigo 56.2, n.° 2.

Artigo 56.°
Procedimento do comité
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1. A Comissdo é assistida pelo Comité Bancéario Europeu, criado pela Decisdo

2004/10/CE da Comissao™. Este é um comité na acecdo do Regulamento (UE) n.°
182/2011.

2. Sempre que se faca referéncia ao presente numero, aplica-se o artigo 5.° do
Regulamento (UE) n.° 182/2011.

“ Decis&o 2004/10/CE da Comissdo, de 5 de novembro de 2003, que institui o Comité Bancério Europeu

(JO L 3 de 7.1.2004, p. 36).
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1)
2)

3)

4)

5)

TIiTULO VII

ALTERACOES A OUTRAS DIRETIVAS

Artigo 57.°
Alteracoes a Diretiva 2013/36/UE

A Diretiva 2013/36/UE ¢ alterada do seguinte modo:

No titulo, a expressdo «e empresas de investimento» é suprimida;

O artigo 1.° passa a ter a seguinte redagéo:

«Artigo 1.°
Objeto

A presente diretiva prevé regras em matéria de:

(@)
(b)

(©)

(d)

Acesso a atividade das instituicdes de crédito;

Poderes de supervisdo e instrumentos para a supervisdo prudencial das
instituicGes de crédito pelas autoridades competentes;

Exercicio da supervisdo prudencial de instituicbes de crédito pelas
autoridades competentes de modo coerente com as regras estabelecidas
no Regulamento (UE) n.° 575/2013;

Requisitos de publicacdo apliciveis as autoridades competentes no
ambito da regulacdo e supervisdo prudenciais das instituicbes de
crédito.»;

O artigo 2.° é alterado do seguinte modo:

(@)

(b)
(©)
(d)

O n.° 1 passa a ter a seguinte redagéo:

«1. A presente diretiva aplica-se as instituicdes de crédito.»;
S&o suprimidos os n.* 2 e 3;

No n.° 5, é suprimido o ponto 1;

O n.° 6 passa a ter a seguinte redagéo:

«6. As entidades referidas no n.°5, pontos3 a 24, e nos atos
delegados adotados nos termos dos n.” 5-A e 5-B do presente artigo, sdo
consideradas instituicbes financeiras para efeitos do disposto no
artigo 34.° e no titulo VII, capitulo 111.»;

O artigo 3.%, n.° 1, é alterado do seguinte modo:

(@)

(b)

O ponto 3 passa a ter a seguinte redacao:

«3) «Instituicdo»: uma instituicdo na acegdo do artigo 4.°, n.°1,
ponto 3, do Regulamento (UE) ---/----*[IFR];» ;

E suprimido o ponto 4;

O artigo 5.° passa a ter a seguinte redacéo:

«Artigo 5.°
Coordenacao nos Estados-Membros
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Os Estados-Membros com mais do que uma autoridade competente para a
supervisdo prudencial das instituicGes de crédito e das instituicdes financeiras
devem tomar as medidas necessarias a organizacdo da coordenacao entre essas
autoridades.»;

6) E aditado o seguinte artigo 8.°-A:
«Artigo 8.°-A

Requisitos especificos de autorizacao das instituicdes de credito a que se refere
0 artigo 4., n.° 1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.° 575/2013

1.  Os Estados-Membros devem exigir que as empresas referidas no artigo 4.°,
n.° 1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.° 575/2013 que ja tenham obtido
autorizacdo nos termos do titulo Il da Diretiva 2014/65/UE, apresentem um
pedido de autorizacdo em conformidade com o artigo 8.°, 0 mais tardar, nas
seguintes datas:

a) Quando a média do total mensal dos ativos, calculada relativamente a um
periodo de 12 meses consecutivos, ultrapassar 30 mil milhdes de EUR; ou

b)  Quando a média do total mensal dos ativos, calculada relativamente a um
periodo de 12 meses consecutivos, for inferior a 30 mil milhdes de EUR, e a
empresa fizer parte de um grupo no qual o valor combinado dos ativos totais
de todas as empresas do grupo que exercem qualquer uma das atividades a
que se referem o0 anexo |, seccdo A, pontos 3 e 6, da Diretiva 2014/65/UE e
com ativos totais inferiores a 30 mil milhdes de EUR, calculados como uma
média relativamente a um periodo de 12 meses consecutivos, for superior a
30 mil milhdes de EUR.

2. As empresas referidas no n.° 1 podem continuar a exercer as atividades a
que se refere o artigo4.°, n°1, pontol, alineab), do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 até obterem a autorizacdo referida nesse numero.

3. Em derrogacdo do n.°1, as empresas a que se refere o artigo 4.°, n.°1,
ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.° 575/2013 que em [data de entrada
em vigor da Diretiva (UE) ---/----[IFD] menos um dia] exer¢am atividades como
empresas de investimento autorizadas nos termos da Diretiva 2014/65/UE, devem
apresentar um pedido de autorizagdo em conformidade com o artigo 8.° no prazo
de [um ano mais um dia apds a entrada em vigor da Diretiva (UE) ---/----[IFD].

4. Se a autoridade competente, ap6s receber as informacgdes em conformidade
com o artigo [95.°-A] da Diretiva 2014/65/UE, determinar que uma empresa deve
ser autorizada como instituicdo de crédito nos termos do artigo 8.° da presente
diretiva, deve notificar a empresa e a autoridade competente na acecdo do
artigo4.°, n°1, ponto26, da Diretiva2014/65/UE e deve assumir a
responsabilidade pelo procedimento de autorizacdo a partir da data dessa
notificacao.

5. A EBA deve elaborar projetos de normas técnicas de regulamentacdo para
especificar:

a) As informacbes a prestar pela empresa as autoridades competentes no
quadro do pedido de autorizacdo, incluindo o programa de atividades
previsto no artigo 10.°;

b) A metodologia para o calculo dos limiares referidos no n. ° 1.
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E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacio
a que se referem as alineasa) e b), nos termos dos artigos 10.° a 14.° do
Regulamento (UE) n.° 1093/2010.

A EBA deve apresentar os projetos de normas técnicas a Comissdo até [1 de
janeiro de 2019].»;

7) Ao artigo 18.° € aditada uma nova alinea a-A):

«a-A) Utilize a sua autorizacdo exclusivamente para exercer as atividades
referidas no artigo4.°, n°1, pontol, alineab), do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 e tenha, durante um periodo de cinco anos consecutivos, ativos totais
médios inferiores aos limiares previstos nesse artigo;»;

8) E suprimido o titulo 1V;
9) No artigo 51.°, n.° 1, o primeiro paragrafo passa a ter a seguinte redacao:

«As autoridades competentes do Estado-Membro de acolhimento podem solicitar a
autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada, caso se aplique o
artigo 112.°, n.° 1, ou as autoridades competentes do Estado-Membro de origem, que
uma sucursal de uma institui¢do de crédito seja considerada significativa.»;

10) No artigo 53.°, 0 n.° 2 passa a ter a seguinte redagéo:

«2. O disposto no n.° 1 ndo obsta a que as autoridades competentes procedam a
trocas de informagdes ou a sua transmissdao ao ESRB, a EBA ou a Autoridade
Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados — ESMA), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento
Europeu e do Conselho*, nos termos da presente diretiva, do Regulamento (UE)
n.® 575/2013, da [Diretiva (UE) ---/----[IFD] relativa a supervisao prudencial das
empresas de investimento], de outras diretivas aplicaveis as instituicdes de crédito,
do artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1092/2010, dos artigos 31.°, 35.° e 36.° do
Regulamento (UE) n.° 1093/2010 e dos artigos 31.° e 36.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010. Tais informagGes ficam sujeitas ao disposto no n.° 1.»;

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

11) Ao n.° 1 do artigo 66.° é aditada a seguinte alinea a-A):

«a-A)Que exercam, pelo, menos, uma das atividades a que se refere o artigo 4.°,
n.°1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.°575/2013 e que ultrapassem o
limiar indicado nesse artigo sem serem autorizadas como institui¢fes de crédito;»;

12) No artigo 76.°, n.° 5, é suprimida a ultima frase.
13) No artigo 86.%, 0 n.° 11 passa a ter a seguinte redacao:

«11. As autoridades competentes devem assegurar que as instituicbes elaboram
planos de recuperacdo de liquidez com estratégias adequadas e medidas de
execucdo apropriadas para lidar com possiveis défices de liquidez, também no que
se refere as sucursais estabelecidas noutros Estados-Membros. As autoridades
competentes devem assegurar que esses planos sdo testados pelas instituicdes pelo
menos uma vez por ano, atualizados com base nos resultados dos cenérios
alternativos descritos no n.°8, comunicados a direcdo de topo e por esta
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14)
15)

16)

aprovados, para que as politicas e procedimentos internos possam ser ajustados
em conformidade. As instituicdes devem tomar as medidas operacionais
necessarias com antecedéncia, para garantir que os planos de recuperacdo de
liquidez possam ser imediatamente aplicados. Essas medidas operacionais devem
incluir a detencéo de garantias imediatamente disponiveis para financiamento pelo
banco central. Isto inclui a detencdo de garantias na moeda de outro Estado-
Membro, se necessario, ou na moeda de um pais terceiro em que a instituicao de
crédito tenha posi¢bes em risco e, se necessario do ponto de vista operacional, no
territorio de um Estado-Membro de acolhimento ou de um pais terceiro
relativamente a cuja moeda tenha uma posi¢éo em risco.»;

No artigo 110.°, é suprimido o n.° 2;
No artigo 114.°, 0 n.° 1 passa a ter a seguinte redacao:

«1. Numa situacdo de urgéncia, nomeadamente uma situagdo descrita no
artigo 18.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010, ou uma situacdo de evolucao
negativa dos mercados, que cologue potencialmente em risco a liquidez do
mercado e a estabilidade do sistema financeiro em qualquer dos Estados-
Membros em que tenham sido autorizadas as entidades de um grupo ou onde
estejam estabelecidas sucursais significativas na acecdo do artigo 51.°, a
autoridade responsavel pela supervisdo em base consolidada, sem prejuizo do
capitulo I, seccdo Il, e, se for o caso, do titulo IV, capitulo I, seccédo Il, da
[Diretiva (UE) ---/----[IFD] do Parlamento Europeu e do Conselho]*, deve
alertar logo que possivel a EBA e as autoridades a que se referem o artigo 58.°,
n°4, e o artigo59.° e comunicar todas as informagdes essenciais ao
desempenho das respetivas fungbes. Estas obrigacGes aplicam-se a todas as
autoridades competentes.

b)

[Diretiva (UE) ---/---- do Parlamento Europeu e do Conselho de ...... de
........ »

O artigo 116.° é alterado do seguinte modo:
a) 0O n.2passa a ter a seguinte redacdo:

«2. As autoridades competentes que participam nos colégios de
autoridades de supervisdo e a EBA devem trabalhar em estreita cooperacao.
Os requisitos de confidencialidade definidos no titulo VII, capitulo I,
seccdo Il, da presente diretiva e, se for caso disso, no titulo 1V, capitulo I,
seccdo Il, da [Diretiva (UE) ---/----[IFD] ndo obstam a que as autoridades
competentes troquem informagdes confidenciais a nivel dos colégios de
autoridades de supervisdo. O estabelecimento e o funcionamento dos
colégios de autoridades de supervisdo ndo devem afetar os direitos e
responsabilidades das autoridades competentes decorrentes da presente
diretiva e do Regulamento (UE) n.° 575/2013.»;

O n.° 6 passa a ter a seguinte redagéo:

«6. Podem participar nos colégios de autoridades de supervisdo as
autoridades competentes responsaveis pela supervisdo das filiais de uma
instituicdo-mae da UE, de uma companhia financeira-mae da UE ou de uma
companhia financeira mista-mae da UE e as autoridades competentes de um
Estado-Membro de acolhimento onde estejam estabelecidas sucursais
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17)

18)
19)
20)
21)

significativas na acegdo do artigo 51.°, bem como os bancos centrais do
SEBC, se apropriado, e as autoridades de supervisdo de paises terceiros, se
tal for adequado e sem prejuizo de requisitos de confidencialidade que
sejam equivalentes, no entender de todas as autoridades competentes, aos
requisitos previstos no titulo VI, capitulo I, seccdo I, da presente diretiva e,
se for o caso, no titulo 1V, capitulo I, seccdo Il, da [Diretiva (UE) ---/---
[IFD].»;

O n.° 9 passa a ter a seguinte redacéo:

«9. Sem prejuizo dos requisitos de confidencialidade impostos pelo titulo
VII, capitulo I, seccdo |1, da presente diretiva e, se for o caso, pelo titulo IV,
capitulo I, seccdo Il, da [Diretiva (UE) ---/---[IFD], a autoridade
responsavel pela supervisdo em base consolidada deve informar a EBA das
atividades do colégio de autoridades de supervisdo, nomeadamente em
situacBes de urgéncia, e comunicar a EBA todas as informacdes que sejam
particularmente relevantes para fins de convergéncia da supervisao.»;

No artigo 125.°, 0 n.° 2 passa a ter a seguinte redacao:

«2. As informagdes recebidas no &mbito da supervisio em base

consolidada e, em especial, as trocas de informacgdes entre autoridades
competentes previstas na presente diretiva, devem estar sujeitas a requisitos de
sigilo profissional no minimo equivalentes aos previstos no artigo 53.%,n.° 1, da
presente diretiva, no caso das instituicbes de crédito, ou no artigo 13.° da

[Diretiva (UE) ---/---[IFD].»;
No artigo 128.°, é suprimido o segundo paragrafo;
No artigo 129.°, sdo suprimidos os n.” 2, 3 e 4;
No artigo 130.°, sdo suprimidos os n.” 2, 3 e 4;
No artigo 143.%,n.° 1, a alinea d) passa a ter a seguinte redacao:

«d) Sem prejuizo do disposto no titulo VI, capitulo I, seccéo Il, da presente
diretiva e, se for o caso, no titulo IV, capitulo I, seccéo Il, da [Diretiva (UE) ---
/---[IFD], dados estatisticos agregados relativos aos aspetos fundamentais da
aplicacdo do regime prudencial em cada Estado-Membro, incluindo o nimero e
a natureza das medidas de superviséo tomadas nos termos do artigo 102.%, n.° 1,
alineaa), bem como das sangBGes administrativas impostas ao abrigo do
artigo 65.%.»;

Artigo 58.°
Alteracdes a Diretiva 2014/65/UE

A Diretiva 2014/65/UE ¢ alterada do seguinte modo:

1)

No artigo 8.°, a alinea a) passa a ter a seguinte redacao:

«a) Deixar de satisfazer as condi¢cdes em que foi concedida a autorizacao,
tais como a conformidade com as condicdes previstas no [Regulamento (UE) --

-[----[IFR];»;
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2)

3)

O artigo 15.° passa a ter a seguinte redacéo:

«Artigo 15.°
Dotacdo inicial de capital

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes apenas
concedem autorizagdo se a empresa de investimento dispuser de capital inicial
suficiente, de acordo com os requisitos constantes do artigo 8.° da [Diretiva (UE) ---
/----[IFD], tendo em conta a natureza do servi¢o ou atividade de investimento em
causa.»;

O artigo 41.° passa a ter a seguinte redacao:

«Artigo 41.°
Concessdo da autorizacao

1. A autoridade competente do Estado-Membro em que a empresa do pais terceiro
tenha estabelecido ou tencione estabelecer a sua sucursal deve apenas conceder a
autorizacdo quando a autoridade competente se certificar de que:

(a) Estdo preenchidas as condi¢Ges previstas no artigo 39.%; e

(b) A sucursal da empresa do pais terceiro sera capaz de cumprir as disposicdes
referidas nos n.” 2 e 3.

A autoridade competente deve informar a empresa do pais terceiro, no prazo de seis
meses a contar da apresentacdo do pedido devidamente instruido, da recusa ou
concessao da autorizacao.

2. A sucursal da empresa de um pais terceiro autorizada em conformidade com o n.°
1 deve dar cumprimento as obrigacOes previstas nos artigos 16.° a 20.°, 23.%, 24.°,
25.0 e 27.° no artigo 28.%, n.° 1, e nos artigos 30.°, 31.° e 32.° da presente diretiva e
nos artigos 3.° a 26.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014, bem como aplicar as
medidas adotadas por forca dessas disposic¢Ges, devendo estar sujeita a supervisdo da
autoridade competente do Estado-Membro em que autorizagéo foi concedida.

Os Estados-Membros ndo devem impor obrigacbes adicionais em matéria de
organizacdo e funcionamento da sucursal nos dominios abrangidos pela presente
diretiva, nem tratar as sucursais de empresas de paises terceiros de modo mais
favoravel do que as de empresas da Uniao.

Os Estados-Membros devem assegurar que as autoridades competentes notificam a
ESMA anualmente em relacdo ao nimero de sucursais de empresas de paises
terceiros que operam no seu territorio.

3. A sucursal da empresa de um pais terceiro autorizada em conformidade com o
n.° 1 deve comunicar a autoridade competente a que se refere o n.°2, numa base
anual, as seguintes informagdes:

(@) A escala e o ambito dos servigos prestados e atividades realizadas pela sucursal
nesse Estado-Membro;

(b) O volume de negécios e o valor agregado dos ativos correspondentes aos
servicos e atividades referidos na alinea a);
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4)

5)

(c) Uma descricdo pormenorizada dos mecanismos de protecdao dos investidores a
disposicdo dos clientes da sucursal, incluindo os direitos desses clientes
resultantes do sistema de indemnizag&o dos investidores referido no artigo 39.°,
n.% 2, alinea f);

(d) A sua politica de gestdo de riscos e medidas aplicadas pela sucursal
relativamente aos servicos e atividades referidos na alinea a).

4. As autoridades competentes referidas no n.° 2, as autoridades competentes das
entidades que fazem parte do mesmo grupo a que pertencem as sucursais de
empresas de paises terceiros autorizadas nos termos do n.° 1, bem como a ESMA e a
EBA, devem cooperar estreitamente a fim de assegurar que todas as atividades desse
grupo na Unido estdo sujeitas a uma supervisdo abrangente, coerente e eficaz, em
conformidade com a presente diretiva, 0 Regulamento n.° 600/2014, a Diretiva
2013/36/UE, o Regulamento (UE) n.° 575/2013, a [Diretiva (UE) ---/----* [IFD] e o
[Regulamento (UE) ---/----* [IFR].

5. A ESMA deve elaborar projetos de normas técnicas de regulamentagdo a fim de
especificar mais pormenorizadamente as informacdes a que se refere o n.° 3.

A ESMA deve apresentar a Comissdo esses projetos de normas técnicas de
regulamentacdo até [data a inserir].

E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de execucdo a que se
refere o primeiro paragrafo, nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

6. A ESMA deve elaborar projetos de normas técnicas de execucao para especificar o
formato em que as informacBes a que se refere o n.° 3 devem ser comunicadas as
autoridades nacionais competentes.

A ESMA deve apresentar a Comissdo esses projetos de normas técnicas de execucao
até [data a inserir].

E delegado na Comissdo o poder de adotar as normas técnicas de regulamentacéo a
que se refere o primeiro paragrafo, nos termos do artigo 15.° do Regulamento (UE)
n.2 1095/2010.»;

No artigo 81.°, n.° 3, a alinea a) passa a ter a seguinte redacéo:

«a) Para verificar se as condi¢fes que regem o acesso a atividade das
empresas de investimento se encontram preenchidas e para facilitar o
controlo das condicbes de exercicio dessa atividade, dos procedimentos
administrativos e contabilisticos e dos mecanismos de controlo interno;»;

E aditado o seguinte artigo 95.%-A:
«Artigo 95.°-A

Disposicao transitdria sobre a autorizagdo das institui¢cdes de crédito a que se
refere o artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.° 575/2013

As autoridades competentes devem informar a autoridade competente a que se
refere o artigo 8.° da Diretiva 2013/36/UE se os ativos totais previstos de uma
empresa que tenha solicitado autorizacdo nos termos do titulo Il da presente
diretiva antes da [data de entrada em vigor da Diretiva (UE) ---/--- [IFD], a
fim de exercer as atividades a que se refere o anexo I, seccdo A, pontos 3 e 6,
forem superiores a 30 mil milhdes de EUR e notificar o requerente do facto.».

75

PT



PT

_ TITULOVIII
DISPOSICOES TRANSITORIAS E FINAIS

Artigo 59.°
Disposicdes transitorias

Os Estados-Membros devem assegurar que as empresas de investimento, para além
das referidas no n.° 2, existentes em ou antes de 1 de janeiro de 20xx [data de
entrada em vigor da presente diretiva] e cujo capital inicial ndo atinja os niveis a que
se refere o artigo 8.°, respeitam esse artigo, 0 mais tardar, até [cinco anos apds a data
de entrada em vigor da presente diretiva] através de um aumento anual de
5000 EUR.

Caso o aumento anual especificado no primeiro paragrafo ndo seja suficiente para
que a empresa de investimento atinja o nivel de capital inicial exigido no final do
prazo de cinco anos, os Estados-Membros devem autorizar um periodo de transicéo
adicional méximo de cinco anos. As autoridades competentes devem definir os
montantes anuais aplicaveis durante esse periodo transitorio adicional.

Os Estados-Membros devem assegurar que os operadores em mercadorias respeitam
as disposicdes do artigo 8.°, 0 mais tardar, até [cinco anos apés a data de entrada em
vigor da presente diretiva].

Artigo 60.°
Revisdo

Até [trés anos ap6s a data de aplicacdo da presente diretiva e do Regulamento (UE)
---/---- [IFR]], a Comisséo, em estreita cooperacdo com a EBA e a ESMA, deve
apresentar um relatério, juntamente com uma proposta legislativa, se tal for
necessario, ao Parlamento Europeu e ao Conselho, sobre o seguinte:

(@) As disposicOes relativas a remuneracdo constantes da presente diretiva e do
Regulamento (UE) ---/---- [IFR];

(b) A eficacia dos acordos de partilha de informacgdes nos termos da presente
diretiva;

(c) A cooperagdo da Unido e dos Estados-Membros com paises terceiros em
matéria de aplicacdo da presente diretiva e do Regulamento (UE) ---/---- [IFR];

(d) A aplicacdo da presente diretiva e do Regulamento (UE) ---/---- [IFR] as
empresas de investimento com base na sua estrutura juridica ou modelo de
propriedade.

Artigo 61.°
Transposicao

Até [18 meses ap0ds a data de entrada em vigor da presente diretiva], os Estados-
Membros devem adotar e publicar as disposi¢es legislativas, regulamentares e
administrativas necessarias para dar cumprimento a presente diretiva.
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2. Os Estados-Membros devem aplicar as referidas disposi¢Oes a partir de [data de
aplicacdo do Regulamento (UE) ---/----[IFR].

3. Os Estados-Membros devem comunicar a Comissdo e a EBA o texto das disposi¢es
de direito interno que adotarem nas matérias cobertas pela presente diretiva.

Se os documentos que acompanham a notificacdo das medidas de transposicéo
fornecidos pelos Estados-Membros ndo forem suficientes para avaliar plenamente a
conformidade das disposi¢es de transposicdo com determinadas disposi¢cdes da
presente diretiva, a Comisséo, a pedido da EBA, a fim de exercer as suas fungdes nos
termos do Regulamento (UE) n.° 1093/2010, ou por iniciativa propria, pode requerer
aos Estados-Membros a prestacdo de informagcfes mais pormenorizadas relativas a
transposicéo e aplicacdo dessas disposicOes e da presente diretiva.

4. As disposicdes mencionadas no n.° 1 devem fazer referéncia a presente diretiva ou
ser acompanhadas dessa referéncia aquando da sua publicagéo oficial.

Artigo 62.°
Entrada em vigor

A presente diretiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicacdo no Jornal
Oficial da Uni&o Europeia.

Para efeitos de supervisao e resolucdo de empresas de investimento, as referéncias a Diretiva
2013/36/UE noutros atos da Unido devem entender-se como remissdes para a presente
diretiva.

Artigo 63.°
Destinatarios

Os destinatarios da presente diretiva sdo os Estados-Membros.

Feito em Bruxelas, em

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
O Presidente O Presidente
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